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1. Introducao

Segundo a instrugdo Comissdo de Valores Mobilidrios N° 59, de
22.12.86, as reservas de lucros podem ser classificadas de cinco
maneiras, sendo elas, reserva legal; reservas estatutarias; reservas
para contingéncias; reserva de lucros a realizar; e retencdo de lucros.

Dentro do ambiente do laboratério de gestdo simulada os
documentos contébeis ndo sdo tdo complexos quantos os exigidos de
institui¢oes de capital aberto, por este motivo ndo é necessaria a
especifica¢io de cada tipo de reserva de lucro.

As empresas s@o avaliadas dentro do laboratério de gestdo
majoritariamente pelos indices de margem liquida e retorno sobre
investimento.

Apbés obtido um resultado positivo em um periodo, ha poucas
alternativas no ambiente de gest@o simulada para destinar os lucros,
comumente se distribui os valores através de dividendos, pois
impacta positivamente o resultado da empresa, porém ha um valor
limite para esta distribui¢do. O artigo tem como objetivo analisar os
impactos do gerenciamento das reservas de lucro das industrias
simuladas no laboratério de Gestao Simulada 2020.1, e compreender

The article aims to analyze the characteristics of the profit reserve divisions and
the IPO, as well as their impacts on the simulated environment of business games
in the discipline of Simulated Management Laboratory II. According to the rules
of the Securities and Exchange Commission, the analysis carried out are expected

to be constructive, helping to understand the proposed content.
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como o projeto de abertura de capital contribuiu nas estratégias
competitivas do jogo.

2. Referencial Teérico

2.1. Reserva de Lucros

A reserva de lucro é constituida através das possiveis destinagdes
do lucro liquido que sdo definidas através do 6rgao de administragao
da assembleia dos acionistas, quando ndo ha uma finalidade esses
lucros passam a fazer parte do patriménio liquido (CVM, 1986). Nessa
mesma nota explicativa sdo apresentadas as reservas de lucros
legalmente previstas que sao:

Dreserva legal: antes de qualquer destinacdo, 5% do patrimonio
liquido devera ser alocado para a reserva legal para a compensagao
de prejuizos, seu objetivo é assegurar a integridade do capital social
e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos ou
aumentar o capital.

ID Reserva estatutaria: sdo aquelas que de acordo com o artigo
194, da LEI N° 6.404/76, se encontram o estatuto da institui¢éo e;
indique, de modo preciso e completo, a finalidade para a qual foi
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criada; o fixe os critérios para estipular a parcela anual do lucro
liquido que sera destinada a constituigdo da reserva; e o estabeleca o
limite maximo de constitui¢do da reserva.

III) Reservas para contingéncias sdo para compensar futuras
perdas de lucro que podem ocorrer, principalmente por motivos que
néo previsiveis;

IV) Reservas de lucro a realizar: é o excesso dos dividendos que
néo foram distribuidos; sendo necessaria tanto para sua constituicdo
quanto a realizagéo a existéncia de uma nota explicativa financeira

V) Retencdo de lucros: esta é viavel caso a empresa tenha
problemas or¢amentérios e precise de mais recursos para sanar suas
obrigagbes. Pode também ser constituida para expansio e
investimentos, desde que seja justificado em nota explicativa seu
fundamento legal.

Segundo o estudo de caso “Reservas lucros a realizar e retencio
indevida de lucros - um estudo de caso” (Gongalves, 2002), o autor fala
sobre a mudanga da lei 6.404 de 1976, devido as diferentes de
interpretagoes da Gerdau e da CVM sob a forma de constituicdo da
Retengdo de Lucros e da férmula para o cdlculo da distribui¢cdo de
dividendos.

O estudo de caso mostra uma diferenca de 35.934 milhées de reais,
a Gerdau emitiu a divisdo de pagamentos de dividendos
complementares posteriormente ao caso, assim como houve a cria¢io
da lei 10.303 de 2001, que regulamenta o posicionamento adotado
pela CVM e estabelece diretrizes mais claras para retengao de lucro
e elimina a deducdo da reserva de lucros do calculo do dividendo
obrigatério.

2.2. Jogos de empresa

O Jogo de empresa é uma técnica que possibilita aos alunos de
ensino superior a vivéncia de uma organizagao, simulando situagdes
que o aluno poderia ter contato na realidade do mercado de trabalho
(Saldanha, 2018). Dentro do laboratério de gestdo simulada, hi
incentivos para obten¢do dos resultados mais eficientes possiveis,
assim como h4 incentivos para a movimentacdo do caixa, pois o
rendimento do capital é inferior a inflagdo, portanto, o dinheiro se
desvaloriza no tempo.

Com o objetivo de atingir o melhor resultado possivel, cada
empresa pode instaurar até 6 projetos de inovacio, estes que tém o
potencial de criar alternativas distintas daquelas previamente
estabelecidas no ambiente de simulagdo, tais como a abertura de
capital, projeto idealizado pela a industria Euphoria com o intuito de
aumentar a visibilidade do mercado e reduzir os custos (Nicolau e
Vieira, 2020).

O retorno sobre o investimento é um dos mais importantes
indicadores para se avaliar a quantidade referente ao resultado
liquido que retorna para a empresa. (Gitman, 1997).

A estratégias identificadas pela empresa Euphoria S.A, e
comprovadas pelos estudos de Brito e Ramos (2019), para reduzir o
patrimoénio liquido e, consequentemente aumentar um dos principais
indices do jogo, o ROE (retorno sobre o patriménio), foi a distribui¢io
de dividendo no 2° 3° e 4° periodo, sendo essa uma das finalidades
previstas para as reservas de lucro. Entretanto, a partir da T4 o limite
do simulador do jogo para a distribui¢io de dividendos de
R$9.999.999,00 foi alcangado.

Com o aumento das receitas o lucro liquido foi aumentando a cada
periodo resultando em maiores valores para a reserva de lucro.
Compreendendo que o valor que nao é utilizado é somado ao
patriménio liquido e impacta diretamente no desempenho da
empresa, levantou-se um questionamento sobre como lidar com o
restante dos lucros que ficariam apds a distribuicéo de dividendos.

3. Meétodo de Pesquisa

0O método de pesquisa utilizado é o exploratdrio, pois procura-se
compreender os impactos ocasionados pela abertura de capital no

ambiente simulado (Gil, 2008).

Os dados utilizados sado relatérios das empresas atuantes no
Laboratério de gestdo simulada, trazendo informagoes relevantes
para a compreensio dos impactos do projeto de IPO e das possiveis
estratégias utilizadas pelas demais industrias no jogo.

4. Discussdo dos resultados

Analisando os resultados obtidos pelas industrias da turma do
periodo 2020.1 da disciplina do laboratério de gestdo simulada II,
pode-se observar uma dificuldade comum entre as empresas,
direcionamento dos resultados liquidos, principalmente quando se
aproximam do final do ano 2. O grafico a seguir demonstra a
distribuig¢éo de dividendos ao longo das rodadas.

Dividendos
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Figura 1: Dividendos
Fonte: Elaborado pelos autores

Como evidenciado pelo grafico, a empresa Euphoria, percebeu ja
em T4 um futuro desafio para destinar seus resultados acumulados,
pois encontraram o limite de distribui¢do de dividendos.

Observando os valores de patriménio liquido e resultado liquido,
assim como seu saldo em caixa, podemos perceber que em poucos
trimestres as demais empresas também enfrentariam esta situagio.
Observe o grafico a seguir.
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Figura 2: Resultado Liquido
Fonte: Elaborado pelos autores

Atentando-se aos valores absolutos presentes a esquerda do
grafico 2, percebe-se que a partir de T5 todas as empresas possuem
um resultado liquido acima de 9.999,999,00, estando assim,
impossibilitadas de distribuirem totalmente os resultados,
acumulando valores no caixa da empresa. O que gera a seguinte
tendéncia, observe o grafico 3.
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Saldo de Caixa
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Figura 3: Saldo caixa
Fonte: Elaborado pelos autores

Os rendimentos referentes ao dinheiro no caixa sio
equivalentes a 5% a.a. que em comparacio a inflacio padrao de 6%
a.a., significa uma desvalorizagdo de 1% a.a. do montante caixa.
somente em T8, essa desvalorizagio representaria para empresa
Euphoria, uma perda poder de compra de aproximadamente
R$928.910,00. Com o objetivo de procurar alternativas para
destinar suas crescentes reservas de lucro, a empresa Euphoria
criou um projeto de inovacdo que consiste na abertura do capital.

Dentre os principais objetivos a serem alcancados através do
projeto de TPO era aumentar o valor da empresa e aumentar o
retorno sobre o patriménio liquido, uma vez que durante a
simulagdo do jogo ndo foi identificado nenhuma outra conta
redutora que contribuisse para os resultados como a conta
dividendos.
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