
Aula 32 3 Reclassificação de Contas para 
Análise (Balanço Gerencial)
Você já se sentiu como um detetive diante de um mistério, olhando para um Balanço Patrimonial ou uma DRE e 
sabendo que há mais ali do que os números mostram à primeira vista? As demonstrações contábeis são, sem 
dúvida, a espinha dorsal da informação financeira de qualquer empresa. Elas são como um raio-X, revelando a 
estrutura e a saúde de um negócio. No entanto, assim como um raio-X precisa ser interpretado por um especialista 
para revelar o diagnóstico completo, as demonstrações contábeis, em sua forma padrão, nem sempre entregam 
todas as respostas que um analista ou gestor precisa para tomar decisões estratégicas.

Imagine que você está construindo uma casa. O projeto arquitetônico (as demonstrações contábeis oficiais) mostra 
onde cada parede, porta e janela será. É essencial, mas não te diz, por exemplo, qual a melhor forma de otimizar o 
fluxo de trabalho dos pedreiros ou onde guardar os materiais para que sejam mais acessíveis. Para isso, você 
precisaria de um "projeto gerencial" 3 uma visão adaptada para a eficiência da obra. É exatamente essa a função 
da reclassificação de contas: transformar o projeto contábil em um mapa estratégico para a gestão.

Nesta aula, vamos mergulhar na arte de ajustar essas demonstrações, não para alterar a verdade dos fatos, mas 
para reorganizá-los de modo que revelem insights mais profundos sobre a performance financeira e operacional 
de uma empresa. Ao final da nossa jornada, você será capaz de identificar a necessidade de tais ajustes, aplicar 
critérios de reclassificação entre o que é financeiro e o que é operacional, montar um Balanço e uma DRE com uma 
visão gerencial poderosa e, finalmente, calcular indicadores que realmente importam para a tomada de decisão. 
Prepare-se para ver os números com novos olhos e transformar dados brutos em inteligência estratégica.



A Necessidade de Olhar Além do Óbvio: Por 
Que Ajustar as Demonstrações?
No mundo dos negócios, as demonstrações contábeis são a linguagem universal. Elas são preparadas seguindo 
rigorosas normas, como os CPCs no Brasil, em convergência com as IFRS, garantindo padronização e 
comparabilidade. Contudo, o propósito primário dessas normas é atender a requisitos legais, fiscais e de 
divulgação para um público amplo, como investidores e credores. Isso significa que, muitas vezes, a forma como 
as contas são agrupadas e apresentadas não é a mais eficiente para quem precisa de uma visão interna e 
estratégica da empresa.

Pense na sua própria casa. Você tem uma conta de luz, uma de água, uma de internet. Todas são despesas, mas 
para gerenciar seu orçamento de forma eficaz, você provavelmente as categoriza de maneiras diferentes: 
"essenciais", "lazer", "investimento". A contabilidade tradicional agrupa as contas de uma forma que faz sentido 
para a conformidade, mas não necessariamente para a tomada de decisão gerencial. O problema surge quando 
tentamos usar essa estrutura padrão para responder perguntas como: "Qual é a real rentabilidade do nosso 
negócio principal, sem o impacto do endividamento?" ou "Quanto capital está realmente amarrado nas 
operações?".

É aqui que a reclassificação de contas entra em cena. Ela não é uma "maquiagem" nos números, mas sim uma 
"reorganização inteligente". É como um chef que recebe ingredientes já cortados, mas precisa cortá-los de uma 
forma específica para sua receita gourmet. Ele não muda os ingredientes, apenas os prepara de uma maneira que 
otimiza o resultado final. Essa reorganização nos permite isolar o desempenho operacional puro da empresa do 
seu desempenho financeiro, oferecendo uma clareza que as demonstrações originais não conseguem 
proporcionar sozinhas. Sem essa visão ajustada, decisões importantes sobre investimentos, financiamentos e 
operações podem ser baseadas em uma leitura incompleta da realidade.



O Que Significa "Ajustar" as Demonstrações 
Contábeis? Uma Nova Perspectiva
Quando falamos em "ajustar" ou "reclassificar" as demonstrações contábeis, não estamos sugerindo que se 
alterem os valores registrados ou que se desrespeitem os princípios contábeis. Longe disso! O que propomos é 
uma mudança na forma de apresentação e agrupamento das contas, com o objetivo de gerar informações mais 
relevantes para a análise gerencial e estratégica. É como ter um mapa rodoviário detalhado de um país e, para uma 
viagem específica, criar um mapa turístico que destaca apenas os pontos de interesse e as rotas mais cênicas. O 
território é o mesmo, mas a perspectiva muda para atender a uma necessidade particular.

A principal dor que a reclassificação resolve é a falta de clareza sobre o que é essencialmente operacional 3 o 
"ganha-pão" da empresa 3 e o que é financeiro 3 como a empresa se financia e investe. As demonstrações 
contábeis tradicionais misturam esses elementos, dificultando a avaliação da performance intrínseca do negócio. 
Por exemplo, uma empresa pode ter um excelente resultado operacional, mas um alto custo financeiro que 
"mascara" essa performance no lucro líquido final. Sem a reclassificação, seria difícil identificar a origem do 
problema ou do sucesso.

Imagine que você está organizando sua biblioteca. Você pode organizá-la por ordem alfabética de autor (como a 
contabilidade tradicional faz para conformidade). Mas se seu objetivo é encontrar rapidamente todos os livros de 
ficção científica, você reclassificaria seus livros por gênero. Os livros não mudam, mas a forma como estão 
agrupados torna sua busca muito mais eficiente. No contexto empresarial, reclassificar significa mover contas de 
um grupo para outro, criando novas categorias que respondam diretamente às perguntas gerenciais. Por exemplo, 
um empréstimo bancário que na contabilidade pode estar em "Empréstimos e Financiamentos", na visão gerencial 
pode ser reclassificado para "Dívidas Financeiras", separando-o de outras obrigações operacionais, como 
fornecedores. Essa reorganização permite uma análise mais limpa e focada, essencial para a tomada de decisões 
estratégicas e para a avaliação em concursos públicos que exigem uma compreensão aprofundada da gestão 
financeira.



Os Dois Lados da Moeda: Financeiro vs. 
Operacional 3 A Espinha Dorsal da Análise
A distinção entre o que é financeiro e o que é operacional é, sem dúvida, o pilar central da reclassificação de 
contas para análise gerencial. É o ponto de partida para desvendar a verdadeira performance de uma empresa. 
Muitas vezes, ao olharmos para um Balanço ou uma DRE, vemos uma mistura de contas que se referem tanto às 
atividades essenciais do negócio (produzir, vender, prestar serviços) quanto às atividades de como esse negócio é 
financiado (empréstimos, aplicações, juros). Essa mistura, embora correta do ponto de vista contábil, pode 
obscurecer a capacidade de avaliar a eficiência do core business.

O problema reside em não conseguir isolar o desempenho da "máquina" que gera valor (a operação) do custo ou 
benefício de como essa máquina é alimentada (o financiamento). Sem essa separação clara, é como tentar avaliar 
a performance de um carro de corrida apenas olhando para o seu custo total, que inclui o preço do carro, o 
combustível, a manutenção e o financiamento. Para saber se o carro é realmente rápido, você precisa isolar o 
desempenho do motor e da aerodinâmica (o operacional) dos custos de aquisição e manutenção (o financeiro).

A reclassificação nos permite fazer exatamente isso. Ela nos força a pensar: "Essa conta existe por causa da 
atividade principal da empresa ou por causa da sua estrutura de capital e investimentos?". Contas operacionais 
são aquelas diretamente ligadas ao ciclo de produção, venda e administração do negócio. Elas são intrínsecas à 
existência da empresa. Já as contas financeiras são aquelas relacionadas à captação de recursos (empréstimos, 
financiamentos) e à aplicação desses recursos (investimentos financeiros), bem como aos custos e receitas 
gerados por essas atividades. Ao separar esses dois mundos, ganhamos uma visão muito mais nítida da 
rentabilidade do negócio em si e do impacto das decisões de financiamento. Essa clareza é fundamental para 
qualquer análise séria, seja para um gestor interno ou para um candidato a concurso que precisa demonstrar 
domínio sobre a análise financeira.



Critérios de Reclassificação: Detalhando o 
Lado Financeiro
Agora que entendemos a importância de separar o financeiro do operacional, vamos mergulhar nos detalhes do 
que constitui o lado financeiro das demonstrações. Esta categoria abrange todas as contas que refletem as 
decisões de captação e aplicação de recursos que não estão diretamente ligadas à atividade principal da empresa. 
São as contas que mostram como a empresa se financia e como ela gerencia seu excedente de caixa.

A grande questão aqui é identificar quais contas, tanto no Balanço Patrimonial quanto na DRE, são puramente 
financeiras. Muitas vezes, elas estão misturadas com outras contas, tornando difícil isolar o impacto das decisões 
de financiamento e investimento. Por exemplo, um empréstimo bancário pode ser crucial para a empresa, mas ele 
não faz parte da sua operação diária de produzir ou vender. Ele é uma ferramenta para viabilizar a operação ou um 
investimento.

Para ilustrar, imagine que a empresa é uma pessoa. As contas operacionais seriam o salário que ela ganha 
trabalhando e as despesas com alimentação e moradia. As contas financeiras seriam o empréstimo que ela pegou 
para comprar um carro ou a aplicação que ela fez para render juros. No Balanço Patrimonial, as contas financeiras 
no Ativo geralmente incluem Aplicações Financeiras (que não são caixa operacional), Caixa e Equivalentes de 
Caixa que excedem a necessidade operacional mínima, e até mesmo Impostos a Recuperar que não são 
diretamente do ciclo operacional. No Passivo, encontramos Empréstimos e Financiamentos (de curto e longo 
prazo), Debêntures, e outras Dívidas Financeiras. Na DRE, as Receitas e Despesas Financeiras (juros pagos, 
juros recebidos, variações monetárias) são os exemplos mais claros. Ao agrupar essas contas, conseguimos 
avaliar o custo da dívida, a rentabilidade dos investimentos financeiros e a estrutura de capital da empresa de 
forma mais precisa.

Ativo Financeiro
Recursos não ligados ao ciclo 
operacional. Investimentos, 
excesso de caixa.

Exemplo: Aplicações 
Financeiras, Caixa excedente.

Passivo Financeiro
Obrigações de captação de 
recursos. Empréstimos, 
financiamentos, dívidas 
bancárias.

Exemplo: Empréstimos 
Bancários, Debêntures.

Resultado Financeiro
Custos e receitas de 
captação/aplicação. Juros, 
variações monetárias.

Exemplo: Juros Pagos, 
Rendimentos de Aplicações.



Critérios de Reclassificação: Detalhando o 
Lado Operacional
Após explorarmos o universo financeiro, é hora de focar no coração da empresa: o lado operacional. Esta 
categoria engloba todas as contas que são diretamente essenciais para a existência e funcionamento do negócio, 
ou seja, aquelas ligadas à produção, venda de bens ou prestação de serviços, e à administração geral que suporta 
essas atividades. É o que a empresa faz para gerar sua receita principal e manter suas portas abertas.

O desafio aqui é identificar e isolar as contas que representam o esforço e os recursos dedicados à atividade-fim 
da empresa. Muitas vezes, despesas administrativas ou ativos que parecem genéricos têm um papel crucial na 
operação. Por exemplo, o prédio da fábrica é um ativo operacional, assim como os salários dos funcionários da 
produção e do setor de vendas. Sem essa clareza, a análise da eficiência e da lucratividade do core business pode 
ser distorcida por elementos não relacionados à operação diária.

Para uma analogia, pense em uma padaria. As contas operacionais seriam a farinha, o fermento, o forno, o padeiro, 
o balcão de vendas e o caixa que recebe o dinheiro dos pães. Tudo isso é diretamente ligado à produção e venda 
de pães. Já um empréstimo para comprar um novo carro para o padeiro usar em seu tempo livre seria financeiro, 
não operacional. No Balanço Patrimonial, o Ativo Operacional inclui contas como Caixa Operacional (o mínimo 
necessário para o dia a dia), Contas a Receber de Clientes, Estoques, Imobilizado Operacional (máquinas, 
equipamentos, imóveis usados na produção/venda) e Intangíveis Operacionais (marcas, patentes ligadas ao 
negócio). No Passivo, o Passivo Operacional é composto por Fornecedores, Salários a Pagar, Impostos a Pagar 
(ligados à operação), e outras Obrigações Operacionais. Na DRE, temos a Receita Líquida de Vendas, o Custo 
dos Produtos/Serviços Vendidos (CPV/CMV), e as Despesas Operacionais (com vendas, administrativas e 
gerais). Ao agrupar essas contas, obtemos uma visão pura da rentabilidade e eficiência da operação.

Ativo Operacional
Recursos essenciais ao ciclo 
produtivo/vendas. Estoques, 
contas a receber, imobilizado.

Exemplo: Estoques, Contas a 
Receber, Máquinas.

Passivo Operacional
Obrigações do ciclo 
produtivo/vendas. 
Fornecedores, salários, 
impostos operacionais.

Exemplo: Fornecedores, 
Salários a Pagar.

Resultado Operacional
Desempenho da atividade 
principal. Receita de vendas, 
custos, despesas operacionais.

Exemplo: Receita Líquida, CMV, 
Despesas de Vendas.



Montando o Balanço Gerencial: A Nova 
Estrutura para Decisões
Com os critérios de reclassificação de contas entre financeiro e operacional bem estabelecidos, o próximo passo é 
aplicar esse conhecimento para reconstruir o Balanço Patrimonial. A ideia não é criar um documento novo do zero, 
mas sim reorganizar as contas existentes de forma que o Balanço Gerencial ofereça uma visão mais clara e 
estratégica da estrutura de capital e da alocação de recursos da empresa. É como ter um mapa de uma cidade e, 
para um turista, criar uma versão que agrupa os pontos turísticos por região, facilitando a visita.

O problema com o Balanço Patrimonial tradicional, para fins gerenciais, é que ele mistura ativos e passivos 
operacionais com os financeiros. Isso dificulta a identificação de quanto capital está realmente investido nas 
operações do dia a dia e como esse capital é financiado. Por exemplo, o caixa que a empresa mantém pode ser 
uma mistura de caixa operacional (necessário para pagar contas diárias) e caixa excedente (que poderia ser 
investido ou usado para pagar dívidas). Sem essa distinção, é difícil avaliar a eficiência da gestão de capital de 
giro.

A montagem do Balanço Gerencial envolve, essencialmente, a separação do Ativo e do Passivo em suas 
respectivas categorias operacionais e financeiras. No lado do Ativo, teremos o Ativo Operacional (tudo que é 
essencial para a operação) e o Ativo Financeiro (investimentos e excesso de caixa). No lado do Passivo, teremos o 
Passivo Operacional (obrigações do dia a dia da operação) e o Passivo Financeiro (dívidas e financiamentos). O 
Patrimônio Líquido, por sua vez, representa o capital próprio da empresa. Essa nova estrutura permite, por 
exemplo, calcular o Capital de Giro Líquido Operacional de forma mais precisa, isolando o impacto das dívidas e 
investimentos financeiros. Essa clareza é vital para gestores que precisam otimizar o uso dos recursos e para 
analistas que buscam entender a saúde financeira real da empresa.



Balanço Gerencial na Prática: Ativo 
Operacional e Financeiro
Vamos aprofundar na reclassificação do lado do Ativo no Balanço Gerencial. O Ativo, como sabemos, representa 
os bens e direitos da empresa. No entanto, para uma análise gerencial eficaz, precisamos entender quais desses 
bens e direitos estão diretamente ligados à geração de receita principal (operacional) e quais são resultado de 
decisões de investimento ou gestão de caixa (financeiro). Essa distinção é crucial para avaliar a eficiência com que 
a empresa utiliza seus recursos para gerar valor.

A dificuldade reside em que, no Balanço tradicional, contas como "Caixa e Equivalentes de Caixa" ou "Impostos a 
Recuperar" podem ter componentes operacionais e não operacionais misturados. Se não fizermos essa separação, 
podemos superestimar ou subestimar o capital realmente empregado nas operações, levando a análises de 
rentabilidade distorcidas. Por exemplo, um grande saldo de caixa pode parecer positivo, mas se for um caixa 
ocioso e não operacional, ele está "pesando" no ativo sem gerar retorno operacional.

Para reclassificar o Ativo, consideramos:

Ativo Operacional
Inclui tudo que é essencial para o ciclo operacional 
da empresa.

Caixa Operacional: O mínimo de caixa 
necessário para as operações diárias.

Contas a Receber de Clientes: Valores a 
receber das vendas de produtos/serviços.

Estoques: Matérias-primas, produtos em 
elaboração, produtos acabados.

Imobilizado Operacional: Máquinas, 
equipamentos, veículos, imóveis utilizados na 
produção ou venda.

Intangíveis Operacionais: Marcas, patentes, 
softwares diretamente ligados à operação.

Outros Ativos Operacionais: Despesas 
antecipadas operacionais, impostos a recuperar 
do ciclo operacional.

Ativo Financeiro
Inclui recursos que não estão diretamente ligados à 
operação principal.

Aplicações Financeiras: Investimentos de curto 
ou longo prazo.

Caixa Excedente: O valor de caixa que excede 
a necessidade operacional.

Outros Ativos Financeiros: Créditos de 
natureza financeira, investimentos em outras 
empresas não operacionais.

Conceito Âmbito/Aplicação Base/Origem Exemplo

Ativo Operacional Recursos para a 
atividade principal.

Ciclo de produção e 
vendas.

Estoques, Contas a 
Receber, Máquinas.

Ativo Financeiro Recursos de 
investimento e gestão 
de caixa.

Aplicações, excesso de 
liquidez.

Aplicações Financeiras, 
Caixa excedente.



Balanço Gerencial na Prática: Passivo 
Operacional e Financeiro
Continuando nossa jornada de reclassificação, agora focamos no lado do Passivo e Patrimônio Líquido. Assim 
como no Ativo, a chave para uma análise gerencial profunda é distinguir entre as obrigações que surgem 
diretamente das operações do dia a dia e aquelas que resultam de decisões de financiamento. Entender essa 
diferença nos permite avaliar como a empresa está financiando suas atividades e qual o impacto de suas dívidas 
na sua estrutura de capital.

A complexidade aqui é que o Passivo tradicional agrupa dívidas de fornecedores (operacionais) com empréstimos 
bancários (financeiros), por exemplo. Isso pode levar a uma interpretação equivocada da dependência da empresa 
em relação a diferentes fontes de financiamento. Se uma empresa tem um alto passivo, mas a maior parte dele é 
com fornecedores (passivo operacional), isso pode indicar uma boa gestão de capital de giro, enquanto um alto 
passivo financeiro pode sinalizar um endividamento excessivo e custos financeiros elevados.

Para reclassificar o Passivo e o Patrimônio Líquido, consideramos:

Passivo Operacional
Obrigações que surgem 
diretamente do ciclo 
operacional.

Fornecedores: Contas a 
pagar por compras de 
matérias-primas ou 
serviços.

Salários e Encargos a 
Pagar: Obrigações com 
funcionários.

Impostos e Contribuições a 
Pagar: Impostos devidos 
sobre a operação (ex: ICMS, 
PIS/COFINS).

Outras Obrigações 
Operacionais: Despesas a 
pagar ligadas à atividade 
principal.

Passivo Financeiro
Obrigações de captação de 
recursos.

Empréstimos e 
Financiamentos: Dívidas 
com bancos e outras 
instituições financeiras.

Debêntures: Títulos de 
dívida emitidos pela 
empresa.

Arrendamentos 
Financeiros: Obrigações de 
leasing que representam 
financiamento.

Outras Dívidas Financeiras: 
Qualquer obrigação que 
represente captação de 
recursos.

Patrimônio Líquido
Representa o capital próprio da 
empresa (capital social, 
reservas, lucros acumulados). 
Embora não seja reclassificado 
em operacional/financeiro, ele é 
a fonte de financiamento mais 
estável e é crucial para a 
análise da estrutura de capital.

Conceito Âmbito/Aplicação Base/Origem Exemplo

Passivo Operacional Obrigações do ciclo 
produtivo/vendas.

Compras a prazo, 
salários, impostos.

Fornecedores, Salários 
a Pagar.

Passivo Financeiro Obrigações de 
captação de recursos.

Empréstimos, 
financiamentos.

Empréstimos Bancários, 
Debêntures.

Patrimônio Líquido Capital próprio da 
empresa.

Investimento dos 
sócios, lucros retidos.

Capital Social, Reservas 
de Lucros.



Montando a DRE Gerencial: A Visão da 
Performance Operacional Pura
Assim como o Balanço Patrimonial, a Demonstração de Resultado do Exercício (DRE) também se beneficia 
enormemente da reclassificação para fins gerenciais. A DRE tradicional, embora cumpra seu papel legal e fiscal, 
muitas vezes agrupa receitas e despesas de forma que o resultado operacional puro da empresa fica misturado 
com os efeitos de suas decisões financeiras e outras atividades não operacionais. Para um gestor ou analista, essa 
mistura pode ser um obstáculo para entender a verdadeira capacidade de geração de lucro do core business.

O problema central é que o lucro líquido final da DRE pode ser influenciado por fatores que não refletem a 
eficiência das operações principais. Por exemplo, uma empresa pode ter um lucro operacional robusto, mas se 
tiver muitas despesas financeiras (juros sobre empréstimos), seu lucro líquido pode ser significativamente 
reduzido, mascarando a boa performance de suas vendas e produção. Ou o contrário: um lucro financeiro elevado 
pode compensar uma operação fraca. Sem uma DRE gerencial, é como tentar avaliar a saúde de uma pessoa 
apenas pelo seu peso, sem considerar sua altura, idade ou nível de atividade física.

A montagem da DRE Gerencial visa isolar o Resultado Operacional do Resultado Financeiro e de outros resultados 
não recorrentes. A estrutura geralmente começa com a Receita Líquida de Vendas, subtrai os Custos dos 
Produtos/Serviços Vendidos para chegar ao Lucro Bruto, e então subtrai as Despesas Operacionais (Vendas, 
Administrativas, Gerais) para chegar ao Lucro Operacional. Só depois desse ponto é que se consideram as 
Receitas e Despesas Financeiras, e por fim, os impostos sobre o lucro. Essa sequência permite que o analista veja 
claramente quanto a empresa gera de lucro apenas com suas atividades principais, antes de qualquer impacto de 
dívidas ou investimentos financeiros. Essa visão é poderosa para avaliar a eficiência da gestão, comparar 
empresas do mesmo setor e tomar decisões sobre a continuidade ou expansão de linhas de negócio.



DRE Gerencial na Prática: Receitas e Custos 
Operacionais
Vamos detalhar a primeira e mais importante parte da DRE Gerencial: as Receitas e Custos Operacionais. Esta 
seção é o verdadeiro termômetro da capacidade da empresa de gerar valor a partir de suas atividades principais. É 
aqui que se revela se o negócio, em sua essência, é lucrativo e eficiente. Ignorar essa separação é como tentar 
avaliar a performance de um atleta sem considerar o tempo que ele levou para correr, focando apenas no custo da 
sua alimentação e equipamentos.

A dificuldade em uma DRE tradicional é que, embora a Receita Líquida e o Custo dos Produtos/Serviços Vendidos 
(CPV/CMV) sejam geralmente claros, as despesas operacionais podem conter elementos que, em uma análise 
mais fina, poderiam ser considerados não operacionais ou de outra natureza. Além disso, a forma como são 
apresentadas pode não otimizar a visualização das margens mais importantes.

Na DRE Gerencial, a estrutura é desenhada para destacar as margens essenciais:

01

Receita Bruta de Vendas
O total de vendas antes de 
deduções.

02

Deduções da Receita Bruta
Impostos sobre vendas (ICMS, PIS, 
COFINS), devoluções, abatimentos.

03

Receita Líquida de Vendas
O valor que efetivamente entra para 
a empresa após as deduções.

04

Custo dos Produtos/Serviços Vendidos 
(CPV/CMV)
O custo direto para produzir ou adquirir o que foi 
vendido.

Lucro Bruto: Receita Líquida - CPV/CMV. Esta 
é a primeira margem crucial, indicando a 
rentabilidade da venda dos produtos/serviços.

05

Despesas Operacionais
Todas as despesas necessárias para manter a operação 
funcionando, mas que não estão diretamente no custo 
do produto.

Despesas com Vendas: Marketing, comissões, 
fretes de venda.

Despesas Administrativas: Salários da 
administração, aluguéis de escritório, despesas 
gerais.

Outras Despesas/Receitas Operacionais: Itens não 
recorrentes, mas ligados à operação.

Lucro Operacional (EBIT - Earnings Before 
Interest and Taxes): Lucro Bruto - Despesas 
Operacionais. Este é o indicador mais 
importante da DRE Gerencial, pois mostra o 
lucro gerado pela atividade principal da 
empresa, antes de considerar os custos 
financeiros e os impostos. É a performance 
pura do negócio.



DRE Gerencial na Prática: Resultado 
Financeiro e Outros Elementos
Depois de apurarmos o Lucro Operacional, que é o coração da performance do negócio, a DRE Gerencial 
prossegue para isolar os impactos das decisões de financiamento e investimento. Esta etapa é crucial para 
entender como a estrutura de capital da empresa e suas escolhas financeiras afetam o resultado final. É como, 
após avaliar o desempenho de um atleta na corrida, analisar o impacto de sua dieta ou de seus patrocínios no 
resultado geral.

O problema de não separar claramente o resultado financeiro é que ele pode distorcer a percepção da 
rentabilidade operacional. Uma empresa com um excelente Lucro Operacional pode ter seu Lucro Líquido corroído 
por altas despesas financeiras, ou, inversamente, uma operação fraca pode ser "salva" por receitas financeiras 
significativas. Essa mistura dificulta a identificação de onde estão os pontos fortes e fracos da empresa, tanto na 
gestão operacional quanto na financeira.

Na DRE Gerencial, após o Lucro Operacional (EBIT), adicionamos ou subtraímos os elementos financeiros:

01

Receitas Financeiras
Juros recebidos de aplicações, 
rendimentos de investimentos 
financeiros.

02

Despesas Financeiras
Juros pagos sobre empréstimos e 
financiamentos, despesas bancárias, 
variações monetárias passivas.

Resultado Financeiro 
Líquido: Receitas 
Financeiras - Despesas 
Financeiras. Este valor 
mostra o impacto líquido 
das decisões de 
financiamento e 
investimento da empresa.

Lucro Antes do Imposto de 
Renda e Contribuição 
Social (LAIR/EBT - 
Earnings Before Taxes): 
Lucro Operacional +/- 
Resultado Financeiro 
Líquido.

03

Imposto de Renda e 
Contribuição Social 
(IRPJ/CSLL)
Os impostos sobre o lucro, 
calculados sobre o LAIR.

Lucro Líquido do Exercício: 
O resultado final que sobra 
para os acionistas, após 
todos os custos, despesas 
e impostos.

Essa estrutura permite uma análise em camadas: primeiro, a performance do negócio em si (Lucro Operacional); 
depois, o impacto das decisões financeiras; e, por fim, o resultado final após os impostos. Essa clareza é 
indispensável para uma análise completa e para a tomada de decisões informadas.

Conceito Âmbito/Aplicação Exemplo

Resultado Operacional Lucro da atividade principal. 
Receita Líquida - Custos - 
Despesas Operacionais.

Lucro Operacional (EBIT).

Resultado Financeiro Impacto de decisões de 
financiamento/investimento. Juros, 
rendimentos de aplicações.

Juros Pagos, Rendimentos 
Financeiros.

Lucro Líquido Resultado final após tudo. LAIR - 
IRPJ/CSLL.

Lucro Líquido do Exercício.



Indicadores com Base nas Demonstrações 
Ajustadas: O Poder da Análise Aprofundada
A reclassificação de contas não é um fim em si mesma, mas uma ferramenta poderosa que nos permite ir além dos 
números superficiais e extrair insights muito mais ricos das demonstrações contábeis. É como ter um mapa 
detalhado de um tesouro: o mapa em si não é o tesouro, mas sem ele, você nunca o encontraria. As 
demonstrações ajustadas são esse mapa, e os indicadores calculados a partir delas são as coordenadas que nos 
levam ao entendimento profundo da empresa.

O problema com o cálculo de indicadores a partir de demonstrações não reclassificadas é que eles podem ser 
enganosos. Um indicador de rentabilidade, por exemplo, pode estar inflacionado ou deprimido por componentes 
financeiros que não refletem a verdadeira performance operacional. Ou um indicador de endividamento pode não 
distinguir entre dívidas operacionais (saudáveis, como fornecedores) e dívidas financeiras (que geram custo de 
juros). Sem essa distinção, as conclusões sobre a saúde e a eficiência da empresa podem ser falhas, levando a 
decisões equivocadas.

Ao utilizar o Balanço e a DRE Gerenciais, podemos calcular indicadores que se tornam muito mais limpos e 
representativos da realidade do negócio. Por exemplo, em vez de um Retorno sobre o Ativo Total (ROA) que inclui 
ativos financeiros ociosos, podemos calcular um Retorno sobre o Ativo Operacional que mostra a eficiência com 
que a empresa usa seus ativos diretamente ligados à operação para gerar lucro. Da mesma forma, em vez de uma 
Margem Líquida que mistura tudo, podemos focar na Margem Operacional, que revela a rentabilidade do core 
business antes dos efeitos financeiros e fiscais. Essa abordagem permite uma análise mais cirúrgica, identificando 
onde a empresa realmente gera valor e onde pode estar perdendo eficiência. Para estudantes e candidatos a 
concursos, dominar essa técnica é um diferencial, pois demonstra uma compreensão avançada da análise 
financeira e da gestão estratégica.



Exemplos de Indicadores e Sua 
Interpretação com Base Gerencial
Para solidificar o aprendizado, vamos explorar alguns indicadores-chave que ganham uma nova dimensão e poder 
de análise quando calculados a partir das demonstrações contábeis reclassificadas. A beleza de usar as DFs 
gerenciais é que elas nos permitem isolar os efeitos e focar no que realmente importa para cada tipo de análise.

A dificuldade em interpretar indicadores sem a reclassificação é que eles podem ser "contaminados" por 
elementos que não refletem o que se deseja medir. Por exemplo, se você quer saber a eficiência da sua produção, 
não faz sentido incluir os juros que você paga no financiamento da sua casa. Da mesma forma, para a empresa, 
precisamos de indicadores que falem diretamente sobre a operação ou sobre a estrutura financeira, sem misturas.

Aqui estão alguns exemplos de indicadores que se beneficiam enormemente da reclassificação:

Margem Operacional
Fórmula: Lucro Operacional (EBIT) / Receita Líquida

O que revela: Mede a rentabilidade das operações 
principais da empresa, antes dos custos financeiros 
e impostos. É um indicador puro da eficiência do 
core business. Uma alta margem operacional indica 
que a empresa é eficaz em transformar vendas em 
lucro operacional.

ROIC (Return on Invested Capital)
Fórmula: Lucro Operacional Líquido de Impostos / 
Capital Total Investido (Operacional)

O que revela: Avalia a eficiência com que a 
empresa utiliza todo o capital (próprio e de 
terceiros) investido em suas operações para gerar 
lucro. O "Capital Total Investido (Operacional)" é a 
soma do Ativo Operacional Líquido e do Passivo 
Operacional. É um indicador crucial para avaliar a 
criação de valor.

Giro do Ativo Operacional
Fórmula: Receita Líquida / Ativo Operacional Médio

O que revela: Mede a eficiência com que a 
empresa utiliza seus ativos operacionais para gerar 
vendas. Um alto giro indica que a empresa está 
utilizando seus ativos de forma produtiva.

Alavancagem Financeira (com foco 
operacional)
Fórmula: Passivo Financeiro / Patrimônio Líquido

O que revela: Indica a proporção de capital de 
terceiros (financeiro) em relação ao capital próprio. 
Ajuda a entender o risco financeiro da empresa e 
sua dependência de empréstimos.

Esses indicadores, quando calculados com base nas demonstrações ajustadas, fornecem uma visão muito mais 
precisa e acionável, permitindo que gestores e analistas tomem decisões mais informadas sobre a estratégia 
operacional, a estrutura de capital e a alocação de recursos.



CONSOLIDAÇÃO
Chegamos ao final de nossa jornada pela reclassificação de contas para análise gerencial. Vimos que as 
demonstrações contábeis, em sua forma original, são essenciais para a conformidade, mas que para uma tomada 
de decisão estratégica e uma análise aprofundada, é preciso ir além. Aprendemos a separar o que é financeiro do 
que é operacional, a reconstruir o Balanço e a DRE sob uma nova ótica e a calcular indicadores que realmente nos 
contam a história da empresa. Essa habilidade é um diferencial valioso, seja para sua carreira profissional ou para 
sua aprovação em concursos públicos.

Em Prática
A reclassificação de contas permite que você enxergue a verdadeira rentabilidade do negócio, isolando o 
impacto das decisões financeiras. Com ela, você pode avaliar a eficiência do uso dos ativos operacionais e a 
estrutura de financiamento da empresa de forma mais precisa. Essa visão clara é fundamental para identificar 
pontos fortes e fracos, otimizar recursos e planejar o futuro com mais segurança.

Autoavaliação
1. Qual o principal objetivo da reclassificação de contas para análise gerencial?

a) Alterar os valores contábeis para melhorar o lucro líquido.

b) Ajustar as demonstrações para fins fiscais e legais.

c) Reorganizar as contas para obter uma visão mais clara da performance operacional e financeira.

d) Eliminar contas irrelevantes para simplificar a análise.

2. Qual das seguintes contas é predominantemente classificada como "Passivo Operacional" em uma análise 
gerencial?

a) Empréstimos Bancários de Curto Prazo

b) Debêntures

c) Fornecedores

d) Aplicações Financeiras

3. O Lucro Operacional (EBIT) na DRE Gerencial representa:

a) O lucro final da empresa após todos os impostos e despesas financeiras.

b) O lucro gerado pelas atividades principais da empresa, antes dos custos financeiros e impostos.

c) A receita total da empresa antes de qualquer dedução.

d) O lucro proveniente exclusivamente de investimentos financeiros.

4. Qual indicador se beneficia mais da reclassificação do Ativo em Operacional e Financeiro?

a) Margem Líquida

b) Retorno sobre o Ativo Total (ROA)

c) Retorno sobre o Capital Investido (ROIC)

d) Liquidez Corrente

5. Explique brevemente a diferença entre Ativo Operacional e Ativo Financeiro e por que essa distinção é 
importante para a análise gerencial.

(Sua resposta deve ter entre 3 e 5 linhas)



Gabarito

1 c) 2 c)

3 b) 4 c)

Resposta Sugerida para a Questão 5:

O Ativo Operacional refere-se aos bens e direitos diretamente ligados à atividade principal da empresa 
(ex: estoques, máquinas), enquanto o Ativo Financeiro são recursos de investimento ou excesso de caixa 
não essencial à operação (ex: aplicações financeiras). Essa distinção é crucial porque permite avaliar a 
eficiência com que a empresa utiliza seus recursos no core business (ROIC, giro do ativo operacional) e 
separar o desempenho operacional do impacto das decisões de investimento e gestão de caixa.



Próxima Aula: Aula 33 3 Análise Qualitativa: Fatores não 
Financeiros

Na próxima aula, expandiremos nossa visão para além dos números, explorando como fatores não financeiros 3 
como gestão, mercado e sustentabilidade 3 impactam a performance e o valor de uma empresa.

Recursos Adicionais

Livros de Análise de 
Balanços
Para aprofundar nos conceitos e 
exemplos práticos.

Artigos do Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis 
(CPCs)
Para entender a base normativa da 
contabilidade brasileira.

Sites de Notícias 
Financeiras
Para acompanhar as tendências de 
mercado e a aplicação da análise na 
prática.

NOTA IMPORTANTE: As informações regulatórias/legais/técnicas desta aula estão atualizadas até 2025. 
Consulte sempre fontes oficiais para verificar alterações.


