
7

INVESTIMENTOS AVALIADOS PELO MÉTODO DA EQUIVALÊNCIA PATRIMONIAL — ERRO NA
CONTABILIZAÇÃO DE DIVIDENDOS QUANDO EXISTEM LUCROS NÃO REALIZADOS

R. Cont. Fin. – USP, São Paulo, n. 39, p. 7 – 19, Nov./Dez. 2005

INVESTIMENTOS AVALIADOS PELO MÉTODO
DA EQUIVALÊNCIA PATRIMONIAL – ERRO
NA CONTABILIZAÇÃO DE DIVIDENDOS
QUANDO EXISTEM LUCROS NÃO REALIZADOS*

RESUMO

Sempre que há transações comerciais envol-
vendo a investida e a investidora pode ocorrer a fi gura 
do Lucro Não Realizado – LNR. Quando a controlada 
vende qualquer ativo com lucro para a controlado-
ra e essa ainda não o revendeu para terceiros, diz-
se que, para o grupo econômico, esse lucro ainda 
não foi realizado. Ocorre que pode acontecer de a 
controlada distribuir esse lucro e, assim, para a con-
troladora haverá o recebimento antecipado de divi-
dendos. Este estudo aborda as práticas contábeis 
quando ocorre a distribuição desse lucro e a forma 
de apresentação desses dividendos antecipados 
nas demonstrações individuais da controladora e da 
controlada; aborda, também, possíveis refl exos na 
elaboração de demonstrações consolidadas. Como 
se trata de um tema ainda não discutido pela clas-
se contábil, não previsto na legislação brasileira e na 
literatura técnica, este trabalho tem como objetivo 
dar uma contribuição ao assunto, buscando respos-
tas para três questões: a primeira está relacionada 
à adequação ou não da forma atualmente utilizada 
para a contabilização de dividendos provenientes de 
lucros que ainda não tenham sido realizados para 
o grupo econômico. A segunda busca alternativas 
para a contabilização adequada desses dividendos. 
A terceira diz respeito à forma de apresentação das 
demonstrações contábeis quando há pagamento de 
dividendos oriundos de LNR.

Palavras-chave: Consolidação; Demonstra-
ções Contábeis; Dividendos; Lucros Não Realiza-
dos e Método de Equivalência Patrimonial.

ABSTRACT

Whenever there are commercial transactions 
involving investees and investors, the fi gure of unre-
alized profi t may come up. When the subsidiary sells 
any asset to the controlling company with a profi t, 
and the latter has not sold it yet to a third part, it is 
said that, for the economic group, this profi t has not 
been realized yet. It may happen that the subsidiary 
distributes this profi t and, thus, the controlling com-
pany will receive dividends early. This study deals 
with accounting practices of fi nancial statements 
when this profi t is distributed, as well as how these 
anticipated dividends should be presented on the 
individual statements of controlling company and 
subsidiary; it also treats possibility of refl ex in the 
consolidated fi nancial statements. As this subject 
has not been discussed in the accounting sphere, 
neither has it been included in Brazilian legislation 
nor technical literature, this research aims to contrib-
ute to the subject by seeking to answer three ques-
tions: the fi rst is related to the adequacy or not of the 
current accounting treatment of dividends from prof-
its that have not been realized yet by the economic 
group. The second question seeks alternatives to the 
adequate accounting treatment of these dividends. 
The third refers to the presentation of fi nancial state-
ments in case of dividend payment from unrealized 
profi ts.

Keywords: Consolidation; Financial State-
ments; Dividends; Unrealized Profi ts and Equity 
Method.
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1 INTRODUÇÃO

Um dos principais objetivos da Contabilidade 
é o de oferecer informações a respeito da vida das 
empresas. A melhoria da qualidade dessas informa-
ções tem sido objeto de muitos estudos e pesquisas 
dos órgãos nacionais e internacionais, assim como 
de professores, estudantes e profi ssionais da área 
contábil.

Nesse sentido, a forma de avaliar os investi-
mentos permanentes em outras sociedades tem me-
recido, ao longo dos anos, bastante atenção, pois as 
empresas, além de suas próprias atividades, também 
participam de outras empresas. Regra geral, essa 
participação tem como objetivo a diversifi cação de 
riscos e a otimização de seu resultado global.

No momento de se avaliar os investimentos 
efetuados em outras sociedades, poder-se-ia ter 
dois pontos de partida: demonstrações contábeis 
individuais ou consolidadas. Nas individuais, os re-
sultados desses investimentos são avaliados pelo 
Método de Equivalência Patrimonial – MEP. Esse 
método consiste em reconhecer os efeitos da varia-
ção do patrimônio líquido de cada controlada, coli-
gada e equiparada no exercício social em que ocor-
re, independentemente de sua realização fi nanceira. 
Esse reconhecimento é proporcional ao percentual 
de participação da investidora no capital de cada in-
vestida, conforme determina a Comissão de Valores 
Mobiliários – CVM, no parágrafo único, do Art.1o da 
Instrução 247/96.

Martins (1997, p. 1) menciona que

[...] é comum nessa forma de avaliação (equi-
ty method) a utilização na língua inglesa, da ex-
pressão one line consolidation. Ou seja, a equi-
valência patrimonial é uma forma simplifi cada de 
consolidação numa linha só, já que, ajustando-se 
uma única linha do balanço, a dos investimentos, 
produz-se a incorporação da parcela do lucro ou 
do prejuízo da investida que cabe à investidora.

A literatura tem mostrado que as demonstra-
ções consolidadas são mais adequadas, pois elimi-
nam todos os saldos e quaisquer operações realiza-
das entre empresas do mesmo grupo.

Consolidar consiste em agrupar as demons-
trações contábeis das empresas controladas às de-
monstrações da controladora. Segundo a FIPECAFI 
(2003, p. 462),

o objetivo da consolidação é apresentar aos 
leitores, principalmente acionistas e credores, os 
resultados das operações e a posição fi nanceira 
da sociedade controladora e suas controladas, 

como se o grupo fosse uma única empresa que 
tivesse uma ou mais fi liais ou divisões. Isso per-
mite uma visão mais geral e abrangente e melhor 
compreensão do que inúmeros balanços isola-
dos de cada empresa.

Esse tipo de demonstração é utilizado nos Es-
tados Unidos há cerca de um século. Em outros paí-
ses iniciou-se bem mais tarde, aparecendo na legis-
lação inglesa apenas em 1947, na alemã em 1965, 
no Japão em 1976 e na francesa em 1985.

A obrigatoriedade de consolidação das de-
monstrações contábeis e de avaliação de investi-
mentos pelo MEP, no Brasil, foi introduzida, de for-
ma ampla, pela Lei no 6.404, de 15 de dezembro 
de 1976. A Comissão de Valores Mobiliários – CVM, 
autorizada por essa mesma lei, pode e tem expedido 
normas a respeito desses assuntos. O processo de 
regulamentação, pela CVM, iniciou-se pela Instru-
ção no 15 de 1980. Em março de 1996, a Instrução 
de no 247 apresentou algumas inovações como, por 
exemplo, a consolidação proporcional e a inversão 
na forma de cálculo do MEP, esta última comentada 
mais à frente. E ainda, a Instrução no 285, de 31 de 
julho de 1998, alterou parte da Instrução no 247, no 
que se refere às condições e formas de amortização 
do ágio ou deságio na aquisição de investimentos 
avaliados por equivalência patrimonial.

2 A IMPORTÂNCIA DO TEMA 

Nos últimos anos, houve um expressivo au-
mento de empresas que passaram a ter investimen-
tos permanentes em outras sociedades. Em fun-
ção disso, a quantidade de empresas que passou 
a adotar o Método de Equivalência Patrimonial e 
apresentar demonstrações consolidadas aumentou 
signifi cativamente, principalmente em virtude do 
intenso período de privatizações por que passou o 
Brasil. Em 1995, dentre as 550 maiores empresas 
(500 privadas e 50 estatais), listadas na edição de 
Melhores e Maiores, da Editora Abril, 88 apresenta-
vam demonstrações consolidadas; em 2003, esse 
número saltou para 117 empresas, com aumento 
de 33%. Empresas dos mais variados segmentos 
adquiriram o controle de empresas de telecomuni-
cações, saneamento, energia, concessões de rodo-
vias e ferrovias etc.

A KPMG Brasil (2005) divulgou estudo feito por 
ela, intitulado Fusões & Aquisições, que mostra o 
crescimento das aquisições no Brasil da década de 
90 para cá. Segundo a pesquisa, na década de 90 
houve um crescimento acumulado de 134% no nú-
mero de fusões e aquisições em relação à década 
anterior, sendo que 61% das operações envolveram 
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investimentos estrangeiros. A pesquisa mostra, ain-
da, que nos últimos 10 anos (1995 a 2004) ocorre-
ram 3.021 transações desse tipo.

Em função desse alto número de aquisições 
e fusões de empresas, torna-se ainda mais impor-
tante verifi car como os investimentos de caráter 
permanente em outras sociedades devem ser re-
conhecidos na investidora e, também, como de-
monstrar a situação econômica e fi nanceira de 
entidades que, embora juridicamente separadas, 
representam uma única entidade econômica. Atra-
vés das demonstrações consolidadas é possível 
avaliar um grupo econômico.

Um aspecto relevante nessas uniões de em-
presas é a cadeia produtiva que muitas vezes se 
estabelece. Por exemplo, uma montadora de auto-
móveis pode ter participações societárias em con-
cessionárias que revendem seus veículos, em em-
presas de autopeças, de pneus e até mesmo em 
instituição fi nanceira com o objetivo de fi nanciar a 
venda dos automóveis, como são os casos de algu-
mas montadoras aqui no Brasil.

É natural que empresas de um mesmo grupo 
econômico efetuem transações comerciais entre si. 
Essas operações são apresentadas nas demonstra-
ções individuais, mas devem ser excluídas das de-
monstrações consolidadas, pois só assim refl etirão 
a real situação econômico-fi nanceira do grupo.

Assim, quando ocorre a transação de venda de 
ativos entre as controladas e coligadas, e entre elas e 
a investidora, pode aparecer a fi gura do que se con-
vencionou chamar de lucros não realizados. Nesses 
casos, considera-se o resultado dessa venda como 
não tendo sido realizado, pois houve uma transação 
apenas doméstica (intercompanhias), não existindo, 
portanto, resultado econômico para o grupo. Esse 
resultado só será considerado realizado quando tais 
ativos forem revendidos a terceiros.

A distribuição de resultados não realizados, 
oriundos de operações intercompanhias, dentro de 
um mesmo grupo, constitui-se no objetivo central 
deste estudo.

3 CARACTERIZAÇÃO DO PROBLEMA, 
METODOLOGIA DE PESQUISA
E OBJETIVO

As demonstrações contábeis têm se mostra-
do como excelente instrumento de avaliação para 
qualquer tipo de entidade, principalmente aquelas 
cujo objetivo, dentre outros, é a obtenção de lucros. 
Para o caso de se avaliar a performance econômi-
co-fi nanceira de grupos econômicos, as demons-
trações consolidadas, também, têm sido indicadas 
como bastante adequadas.

Nas transações comerciais entre empresas 
que fazem parte de um mesmo grupo econômico, 
surgem algumas questões que merecem destaque 
pelas suas peculiaridades. As entidades são indivi-
dualmente responsáveis pela gestão e pela distri-
buição de resultados auferidos em suas operações. 
A Lei das Sociedades por Ações fi xa critérios de 
distribuição de resultados, principalmente no ca-
pítulo relativo às formas de cálculos de dividendos 
obrigatórios e mínimos, e não há qualquer referên-
cia ou restrição relativas às distribuições de resul-
tados efetuadas por empresas controladas, mesmo 
que esses resultados ainda permaneçam no ativo 
da controladora.

Assim, pode acontecer de a controlada distri-
buir dividendos relativos a lucros gerados em função 
de vendas para a própria controladora. Nesse caso, 
enquanto a controladora mantiver os ativos adquiri-
dos da controlada, signifi cará que o lucro que estará 
sendo distribuído ainda não foi realizado para o gru-
po econômico. Essas operações entre controlada e 
controladora são legais, normais e usuais no mundo 
dos negócios, pois ambas são entidades juridica-
mente independentes. Em outras palavras, para a 
controlada o lucro foi realizado e, portanto, poderá 
ser distribuído, seja por força de lei, de estatuto ou, 
até mesmo, por iniciativa dos órgãos responsáveis 
pela gestão da empresa.

Deve-se ressalvar que, para os acionistas 
não controladores, os resultados de operações 
intercompanhias são considerados realizados no 
momento em que ocorrem, mesmo que ainda per-
maneçam nos ativos da controladora. Assim, se a 
controlada distribuir tais resultados, tanto os acio-
nistas não controladores quanto o controlador rece-
berão suas respectivas parcelas do lucro na forma 
de dividendos.

De acordo com as práticas contábeis atual-
mente adotadas no Brasil, regra geral, o registro do 
recebimento de dividendos pode ter dois tratamen-
tos diferenciados: como receitas de dividendos ou 
baixa de investimentos. A hipótese de registro como 
receita de dividendos está prevista e é praticada pe-
las empresas que avaliam seus investimentos pelo 
Método do Custo. Em verdade essa forma de ava-
liação de investimentos acaba por reconhecer as 
receitas de dividendos pelo regime de caixa. As em-
presas que avaliam seus investimentos pelo Método 
de Equivalência Patrimonial, por reconhecerem os 
respectivos resultados pelo regime de competên-
cia, quando do recebimento de dividendos baixam 
os valores da própria conta de investimentos.

Uma das principais caracterizações de um tra-
balho de pesquisa está na indicação prévia relativa 
aos objetivos e questões que se pretende atingir ou 
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responder. Também deve ser levada em considera-
ção a escolha de prioridades, principalmente por que 
é muito comum abrir-se uma enorme quantidade de 
questões que poderiam ser objeto de pesquisa.

Lakatos e Marconi (1982), ao tratarem dos ob-
jetivos e questões que devem nortear qualquer tra-
balho científi co, ensinam que: “O problema, assim, 
consiste em um enunciado explicitado de forma cla-
ra, compreensível e operacional, cujo melhor modo 
de solução ou é uma pesquisa ou pode ser resolvi-
do por meio de processos científi cos”. Assim, este 
trabalho terá como objetivo principal buscar respos-
tas para três questões:

1. a forma atualmente utilizada para a conta-
bilização de recebimento de dividendos, 
provenientes de lucros que ainda não te-
nham sido realizados para o grupo econô-
mico, é adequada?

2. existem alternativas para a contabilização 
adequada dos dividendos recebidos e que 
sejam oriundos de lucros ainda não realiza-
dos pelo grupo econômico?

3. a forma de apresentação das demonstra-
ções consolidadas, quando há pagamento 
de dividendos oriundos de lucros não reali-
zados, é adequada?

Deve-se acrescentar que neste trabalho não 
se estabeleceram quaisquer hipóteses, principal-
mente porque o rigor metodológico nem sempre as 
exige. Diante disso, utiliza-se, neste estudo, a con-
jugação da pesquisa bibliográfi ca e da exploratória. 
Martins (2000) defi ne essas pesquisas da seguinte 
forma:

Pesquisa bibliográfi ca: trata-se de estudo 
para conhecer as contribuições científi cas sobre 
determinado assunto. Tem como objetivo reco-
lher, selecionar, analisar e interpretar as contri-
buições teóricas já existentes sobre determinado 
assunto.

Pesquisa exploratória: trata-se de aborda-
gem adotada para a busca de maiores informa-
ções sobre determinado assunto. Possui um pla-
nejamento fl exível, e é indicada quando se tem 
pouco conhecimento do assunto.

Como se trata de um tema novo, ainda não 
discutido pela classe contábil, não previsto na legis-
lação brasileira e na literatura técnica, portanto sem 
precedentes, neste trabalho será utilizada, princi-
palmente, a pesquisa exploratória, uma vez que se 
procurará apresentar alternativas de soluções para 
um assunto que ainda não foi explorado.

4 CONSOLIDAÇÃO COM LUCROS
NÃO REALIZADOS NOS ATIVOS

Quando ocorre a transação de venda de ativos 
entre as controladas e coligadas e entre elas e a in-
vestidora e se esses ativos ainda não tiverem sido 
revendidos para terceiros até a data do encerramen-
to do exercício, considera-se que o resultado dessa 
venda não foi realizado, pois houve uma transação 
apenas doméstica (intercompanhias), não havendo, 
portanto, resultado econômico na análise do grupo. 
Esse resultado será considerado realizado somente 
quando esses ativos forem revendidos a terceiros. 
Assim, enquanto permanecer no balanço da contro-
ladora, considera-se que o Lucro não foi Realizado.

Portanto, nas demonstrações consolidadas, 
quando uma empresa controlada vende para a con-
troladora e a mercadoria permanece em seu estoque, 
ou seja, ainda não foi revendida para terceiros, o lucro 
que a controlada obteve na venda tem que ser elimi-
nado contra o estoque da controladora. O objetivo 
dessa eliminação é espelhar o real valor do estoque 
adquirido de terceiros, já que o balanço consolidado 
deve apresentar os valores como se controladora e 
controlada fossem uma única entidade.

Mais uma vez deve-se ressalvar que para os 
acionistas não controladores não faz qualquer di-
ferença para quem foram vendidos os estoques 
da empresa da qual participam. As operações re-
alizadas entre a controlada e a controladora, para 
os não controladores, são, como quaisquer outras, 
realizadas com terceiros. É importante destacar que 
a Lei das S/As e a CVM divergem quanto à forma 
do cálculo do resultado de equivalência patrimonial. 
Pelas regras da lei, primeiro deduz-se o resultado 
não realizado do patrimônio líquido e depois aplica-
se o percentual de participação; a CVM determina 
o contrário: primeiro aplica-se o percentual de par-
ticipação, depois exclui-se o lucro não realizado. O 
quadro 1 mostra a diferença na forma de calcular o 
resultado de equivalência patrimonial quando ocor-
re resultado não realizado.

A forma determinada pela CVM é mais ade-
quada, pois elimina o resultado não realizado, mas 
preserva a parte do resultado que pertence aos não 
controladores. Já a forma utilizada pela lei apre-
senta um equívoco quando há participação de não 
controladores, pois, ao eliminar todo o resultado 
não realizado antes da aplicação do percentual de 
participação, acaba por considerar que esse é um 
resultado não realizado, tanto para a controladora 
quanto para os demais investidores. Isso não é cor-
reto, porque só existe a fi gura do lucro não realizado 
entre as empresas do grupo; para os demais inves-
tidores não importa para quem os ativos foram ven-
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didos. Portanto, para eles, a operação foi efetivada 
normalmente, ou seja, o lucro foi realizado.

Outro ponto de divergência é que a lei mencio-
na resultados não realizados, portanto, lucros ou 
prejuízos, enquanto a CVM menciona apenas lucros 
não realizados, deixando claro, no parágrafo 2o da 
Instrução no 247/96, que os prejuízos não realiza-
dos não devem ser eliminados. A forma determina-
da pela CVM está em consonância com o Princípio 

da Prudência, pois, ao se eliminar apenas o lucro, 
se estará atribuindo menor valor ao ativo. Então, 
por considerar-se tecnicamente mais correto, nes-
te estudo, será adotado o cálculo do resultado de 
equivalência patrimonial de acordo com as regras 
estabelecidas pela CVM.

A seguir, será apresentado um exemplo de 
operação entre controlada e controladora, com a 
presença do lucro não realizado nos estoques:

 Pela Lei das S/As Pela CVM

 Patrimônio Líquido da Investida Patrimônio Líquido da Investida

 (–) Resultado Não Realizado × Percentual de Participação

 = Patrimônio Líquido Ajustado Subtotal

 × Percentual de Participação (–) Lucro Não Realizado

 = Valor atual do Investimento = Valor atual do Investimento

 (–) Valor do Investimento Registrado (–) Valor do Investimento Registrado

 = Resultado de Equivalência Patrimonial = Resultado de Equivalência Patrimonial

Quadro1 - Comparação do Cálculo do Resultado de Equivalência Patrimonial – Lei 6.404/76 × CVM

Em 31.12.X1 as empresas apresentaram os seguintes Balanços:

 Cias. Cias.

ATIVO X Y Consolidado PASSIVO + PL X Y Consolidado

    Participação de

Banco 180 – 180 não controladores – – 30

Estoque – 100 100 Patrimônio Líquido 250 100 250

Investimento – Y 70 – – Capital 250 100 250

Total do Ativo 250 100 280 Total do Passivo + PL 250 100 280

Informações:

 • A Cia. X participa em 70% da Cia. Y.

 • Em X2 a Cia. Y vendeu todo seu estoque valorado em $ 100 para a Cia. X por 180.

 • A Cia. X não revendeu a mercadoria adquirida.

 • Por simplifi cação, não serão considerados os impostos incidentes sobre as vendas e os lucros.
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Após essa transação, as demonstrações indi-
viduais e consolidada são as seguintes:

A equivalência patrimonial negativa de $24 re-
fere-se à participação de 30% dos demais investi-
dores sobre o lucro não realizado = $80 × 30%, ou 
seja, ao excluir todo o lucro não realizado, de acor-
do com o critério estabelecido pela CVM, a contro-
ladora reconheceu que para os demais investidores 

essa parcela do lucro é considerada realizada. Por-
tanto, além de não reconhecer sua parcela sobre o 
lucro não realizado ($80 × 70% = $56), reconheceu 
que para o grupo (controladora + investida) a parte 
do lucro que pertence aos acionistas não controla-
dores deve ser tratada como “prejuízo”.

DREs INDIVIDUAIS E CONSOLIDADA – 31.01.X2

 Cias. Eliminações Saldos

 Contas X Y Débito Crédito Consolidados

Receita de Vendas – 180 180  –

C.M.V – (100)  100 –

Lucro Bruto – 80 180 100 –

Res. Equiv. Patrimonial (24)   24 –

Lucro antes não controladores (24) 80 180 124 –

Participação não controladores –  24  (24)

Lucro (24) 80 204 124 (24)

BALANÇOS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADO – 31.01.X2 – Lucro Não Realizado nos Estoques

 Cias. Eliminações Saldos

 ATIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Caixa e Bancos – 180   180

Estoque 180 –  80 a 100

Investimento – Y 46 – 24 c 70 b –

Total 226 180 24 150 280

Continua

Cálculo da Equivalência Patrimonial

Patrimônio Líquido da Investida 180

x Percentual de Participação  70%

Subtotal 126

(-) Lucro Não Realizado (80)

= Valor atual do Investimento 46

(-) Valor do Investimento em X1 (70)

= Resultado de Equivalência Patrimonial (24)
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4.1 E se as Empresas Distribuírem 
Dividendos quando há Lucros Não 
Realizados nos Estoques?

Nesse tópico, apresentam-se duas formas de 
contabilização dos dividendos quando há lucros não 
realizados: a primeira é aquela que tradicionalmente 
tem sido utilizada, mas que poderá apresentar re-
levante imperfeição; a segunda é uma alternativa 
proposta no sentido de melhor demonstrar a conta-
bilização desse tipo de operação.

4.1.1 Forma Tradicional de Contabilização

No exemplo desenvolvido anteriormente, cha-
mou-se a atenção para o reconhecimento de uma 
despesa de equivalência patrimonial de $24. Isso, 
conseqüentemente, reduziu o valor dos investimen-
tos da empresa X em Y para $46. Admitindo-se que 
a controlada Y distribua integralmente o lucro de $80, 
a controladora receberá a quantia de $56 (70% de 
$80) e no momento que registrar essa operação, uti-
lizando-se da forma tradicional de contabilização, a 
conta relativa a Investimentos em Y se apresentará 
com saldo negativo de $10. Isso por si só já indica a 
prática contábil incorreta que tem sido utilizada.

A prática incorreta referida no parágrafo ante-
rior está na forma de se registrar o dividendo recebi-
do contra a conta de Investimentos; essa prática só 
pode ser considerada correta quando não há lucros 

não realizados nos ativos da controladora. Quando 
esses lucros existem, ao se efetuar o registro como 
baixa na conta de Investimentos, quando do rece-
bimento de dividendos, na verdade o que se estará 
registrando é uma devolução do aporte de capital 
efetuado, mais um lucro ainda inexistente; é isso que 
transforma o saldo de investimentos em valores ne-
gativos. É nesse momento que aparece a perplexida-
de: ora como pode uma conta de investimento estar 
com valor negativo? Fica, no mínimo, muito estranho 
a Cia. X dizer: “temos menos $10 investidos na Cia. 
Y”. Nem mesmo quando a investida está com passi-
vo a descoberto isso ocorre, pois a equivalência pa-
trimonial é registrada até se chegar ao investimento 
zero. A Instrução no 247/96 da CVM, em seu artigo 
16, parágrafo único, menciona que “o resultado ne-
gativo da equivalência patrimonial terá como limite o 
valor contábil do investimento”. Isso ocorre porque 
o máximo que o investidor pode perder é o valor do 
investimento realizado. A FIPECAFI (2003, p. 196), a 
esse respeito, cita que

Essa prática decorre do fato de que, teorica-
mente, o valor máximo de perda aplicável à in-
vestidora é o investimento total efetivado. Assim, 
quando o valor do investimento pela equivalên-
cia patrimonial estiver zerado, a investidora terá 
reconhecido a totalidade do investimento feito 
como perda.

a LNR no Estoque da Cia. X x Lucro da Cia. Y

b Investimento na Cia. Y x 70% do Capital da Cia. Y

c Equivalência Patrimonial lançada na conta x Prejuízos Acumulados da Cia. X

 Investimento da Cia. X

d Participação não controladores x 30% das contas do Pat. Líquido da Cia. Y

Quadro 2 - Explicações das Eliminações no Balanço

Continuação

 Cias. Eliminações Saldos

 PASSIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Participação não controladores    54 d 54

Patrimônio Líquido 226 180 204 24 226

Capital 250 100 70 b  
250

   30 d

Lucros/Prejuízos Acumulados (24) 80 80 a 24 c 
(24)

   24 d

Total 226 180 204 78 280
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Aqui se deve ressaltar que, em determinadas 
situações, como, por exemplo, quando a investidora 
é responsável pelas dívidas da investida ou para que 
não haja prejuízos à imagem das empresas do grupo, 
será necessária a formação de provisão que se desti-
ne à cobertura desses possíveis passivos.

Para efeitos didáticos, a seguir são apresenta-
dos os balanços individuais das Cias. X e Y e o con-
solidado, considerando-se a distribuição do dividen-
do sobre o lucro não realizado:

Na seqüência são apresentadas algumas ob-
servações que são consideradas importantes:

1) No balanço de X, a conta de Investimento-
Cia. Y foi decomposta para melhor ilustrar 
os lançamentos de eliminações.

2) Como a distribuição de dividendos não afe-
ta o resultado do exercício, a DRE deixou 
de ser reapresentada, pois ela é a mesma 
apresentada anteriormente.

3) O patrimônio Líquido da Investida, antes 
da distribuição do dividendo, era de $180 
(Capital de $100 + $80 de Lucro).

4) Os lucros acumulados de $80 foram inte-
gralmente distribuídos, sendo –70% para a 
controladora X e 30% para os não contro-
ladores.

Pode-se reafi rmar que, da forma que vem sen-
do efetuado, o registro do recebimento de dividen-
dos relativos a lucros não realizados tem se mostra-
do uma prática contábil incorreta.

4.1.2 Formas Propostas de Contabilização

Como visto anteriormente, a prática atual de se 
registrarem os dividendos relativos a lucros ainda não 
realizados na controladora não está correta. Assim, 
se faz importante a refl exão sobre formas alternativas 
para esse registro. Na seqüência, serão apresentadas 
as demonstrações da controladora, controlada e con-
solidado utilizando-se duas possíveis formas alterna-
tivas para esse registro. Depois de se reapresentar 
essas demonstrações, introduzir-se-ão comentários 
que poderão auxiliar no entendimento e escolha da 
forma mais adequada para o referido registro.

BALANÇOS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADO – 31.01.X2 – Distribuição do LNR

 Cias. Eliminações Saldos

 ATIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Caixa e Bancos 56 100   156

Estoque 180 –  80 a 100

Investimento – Y (10) –   –

 – Investimento (aporte) 70   70 b –

 – Res.Equiv.Patrimonial (24)  24 d  –

 – Dividendos Recebidos (56)  56 e  –

Total 226 100 80 150 256

 Cias. Eliminações Saldos

 PASSIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Participação não controladores     30 c 30

Patrimônio Líquido 226 100 180  80  226

Capital 250 100 70 b   
250

   30 c

Lucros/Prejuízos Acumulados (24) – 80 a 24 d 
(24)

     56 e

Total 226 100 236  110  256
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Vale ressaltar, quando existem práticas que não 
refl etem de forma clara a realidade dos fatos, faz-se 
necessário ousadia nas classifi cações contábeis no 
sentido de melhor expressar uma determinada tran-
sação, saindo das formas e conceitos convencionais 
e tradicionais. As alternativas estudadas são apre-
sentadas a seguir.

4.1.2.1 Alternativa-1

Na primeira, a controlada considerará o valor 
dos dividendos pagos como Dividendos Antecipa-

dos, classifi cando-os em seu a Ativo Circulante ou 
Realizável a Longo Prazo, pois o termo “Antecipa-
do” pode sugerir a existência de um direito, por isso 
sua classifi cação como conta de Ativo. Enquanto a 
controladora, por estar recebendo de boa fé algo 
antecipadamente e que, portanto, não terá obriga-
ção de devolver, os consideraria dentro do grupo de 
Resultados de Exercícios Futuros. Assim, as novas 
demonstrações seriam as seguintes:

Nesse caso, os saldos consolidados estão 
bastante adequados, afi nal os disponíveis (Caixa e 
Bancos) e estoques representam os reais valores de 
ativos que são controlados pela empresa investido-
ra X; o mesmo acontece com os valores que são 
apresentados no patrimônio líquido consolidado. O 
montante de $226 representa o capital de $250 dos 
acionistas controladores, menos os $24 de lucros 

que foram distribuídos aos não controladores e que 
não foram realizados pelo grupo econômico.

A participação dos não controladores de $30, 
nesse caso específi co, representa apenas o percen-
tual que esses acionistas têm sobre o capital social 
e não sobre o patrimônio líquido de Y, uma vez que 
já receberam os dividendos relativos à sua partici-
pação no lucro da investida. Essa aparente “diferen-

BALANÇO CONSOLIDADO – 31.01.X2 – Distribuição do LNR

 Cias. Eliminações Saldos

 ATIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Caixa e Bancos 56 100   156

Estoque 180 –  80 a 100

Dividendos antecipados  56  56 e –

Investimento – Y 46 –   –

 – Investimento (aporte) 70   70 b –

 – Res.Equiv.Patrimonial (24)  24 d  –

Total 282 156 24 206 256

 Cias. Eliminações Saldos

 PASSIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Res. de Exercícios Futuros 56  56

Dividendos Antecipados 56  56 e

Participação não controladores     30 c 30

Patrimônio Líquido 226 156 180  24  226

Capital 250 100 70 b   
250

   30 c

Lucros/Prejuízos Acumulados (24) 56 80 a 24 d (24)

Total 282 156 236  54  256
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ça” poderá provocar difi culdades no entendimento 
do real signifi cado dessa participação dos não con-
troladores de “Y”.

Ainda, nessa alternativa, o balanço individual 
da Cia. Y fi caria com uma conta ativa denominada 
“Dividendos Antecipados”, que não atenderia aos 
conceitos daquilo que efetivamente deve ser con-
siderado como genuíno ativo. Além disso, restaria, 
em seu patrimônio líquido, a conta de “Lucros Acu-
mulados” relativa a lucros que efetivamente já fo-
ram distribuídos e, em muitos casos, como nesse 

exemplo, até pagos. Óbvio que essa alternativa não 
é adequada.

4.1.2.2 Alternativa-2

 Nessa alternativa, na controladora os divi-
dendos recebidos, também, foram tratados dentro 
de resultados de exercícios futuros, porém na con-
trolada os dividendos antecipados foram conside-
rados dentro de uma conta retifi cadora do patrimô-
nio líquido.

Aqui, os saldos das demonstrações consoli-
dadas são exatamente iguais aos apresentados na 
primeira alternativa. Porém, a demonstração indi-
vidual da controlada Y está bem mais adequada 
do que aquela apresentada anteriormente (alterna-
tiva-1). O ativo de $100 apresentado na conta de 
“Caixa e Bancos” e o valor do patrimônio líquido 
estão, adequadamente, representados; além dis-
so, o valor dos dividendos pagos, antecipadamen-
te, fi caria, de forma bem transparente, evidencia-

do. Da mesma forma, no consolidado, o valor de 
$30 da participação dos não controladores, nesse 
caso, representa, exatamente, sua participação de 
30% no patrimônio líquido e não apenas sobre o 
capital da Cia. Y.

Resta, ainda, a discussão sobre a adequação 
da utilização do grupo de resultados de exercícios 
futuros para a classifi cação do recebimento dos di-
videndos que se está discutindo. Quer nos parecer 
que essa utilização é bastante adequada e consis-

BALANÇOS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADO – 31.01.X2 – Distribuição do LNR

 Cias. Eliminações Saldos

 ATIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Caixa e Bancos 56 100     156

Estoque 180 –   80 A 100

Investimento – Y 46 –     –

 – Investimento (aporte) 70    70 b –

 – Res.Equiv.Patrimonial (24)  24 d   –

Total 282 100 24  150  256

 Cias. Eliminações Saldos

 PASSIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Res. de Exercícios Futuros 56  56    –

Dividendos Antecipados 56  56 e   –

Participação não controladores     30 c 30

Patrimônio Líquido 226 100 180  80  226

Capital 250 100 70 b   
250

   30 c

Lucros/Prejuízos Acumulados (24) 56 80 a 24 d (24)

Dividendos Antecipados  (56)   56 e

Total 282 100 236  110  256
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tente com o uso que se vem fazendo desse grupo; 
porém, entende-se que a utilização de uma conta 
que estivesse inserida dentro do patrimônio líqui-
do, evidenciando que se trata de lucro ainda não 
realizado, seria ainda mais adequada. Felizmente, a 
idéia de inserção de grupo de contas, em que se 
destaquem lucros não realizados, dentro do patri-
mônio líquido, já está bastante madura e até já foi 
incluída no projeto de lei encaminhado ao Governo 
pela CVM.

4.1.2.3 E quando esses Lucros
se realizarem?

Finalmente, admitir-se-á que no mês seguinte 
(fevereiro) a Controladora tenha revendido, para ter-
ceiros, todo o estoque por $230 à vista. Portanto, 
nesse momento, o lucro realizou-se. Nesse período, 
não houve nenhuma movimentação na controlada. 
Sendo assim, as novas demonstrações fi caram da 
seguinte forma:

BALANÇOS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADO – 28.02.X2 – Distribuição do LNR

 Cias. Eliminações Saldos

 ATIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Caixa e Bancos 286 100     386

Investimento – Y 70 –   70 a –

Total 356 100   70  386

 Cias. Eliminações Saldos

 PASSIVO X Y Débito Crédito Consolidados

Participação não controladores     30 a 30

Patrimônio Líquido 356 100 100    356

Capital 250 100 100 a   250

Lucros/Prejuízos Acumulados 106 – –    106

Total 356 100 100  30  386

DREs INDIVIDUAIS E CONSOLIDADA – 28.02.X2

 Cias. Eliminações Saldos

 Contas X Y Débito Crédito Consolidados

Receita de Vendas 230 180 180    230

C.M.V (180) (100)   180  (100)

Lucro Bruto 50 80 180  180  130

Res. Equiv. Patrimonial 56  56    –

Lucro antes não controladores 106 80 236  180  130

Participação não controladores –  24    (24)

Lucro 106 80 260  180  106
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* Valor contabilizado no fi nal de janeiro.

Comentários:

 1 O Resultado de Equivalência (receita) foi de $80. Como em janeiro houve o registro de $24 como despesa, o valor líquido resulta em $56 na DRE, que 

é  exatamente 70% do lucro de $80 gerado pela Cia. Y no exercício.

 2 Do patrimônio líquido da Cia. Y deixam de constar a conta de Lucros Acumulados no valor de $56, assim como a conta retifi cadora de Dividendos 

Antecipados.

 3 A conta de Investimento da Cia. X teve a seguinte movimentação em fevereiro:

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS
E CONCLUSÕES

Os saldos e as operações realizadas entre em-
presas de um mesmo grupo devem ser eliminados 
das demonstrações contábeis consolidadas. Quan-
do há operações com lucros não realizados, essas 
eliminações são ainda mais necessárias e isso se 
torna um fator relevante para a análise da situa-
ção econômico-fi nanceira do grupo consolidado. 
O objetivo dessa eliminação é espelhar o real va-
lor do ativo adquirido de terceiros, já que o balanço 
consolidado deve apresentar os valores como se 
as empresas consolidadas fossem uma única em-
presa. As eliminações de vendas efetuadas para as 
empresas têm o mesmo sentido já que o que inte-
ressa são apenas as vendas realizadas para tercei-
ros, pois são essas que geram resultado econômi-
co para o grupo. Assim, este trabalho focalizou um 
assunto ainda não discutido pela classe contábil e 
nem na literatura técnica da área, qual seja: a for-
ma de contabilização de distribuição de dividendos 
quando existem lucros não realizados. Do ponto de 

vista do princípio da Competência de Exercícios, a 
controladora não deveria registrar como baixa de 
investimentos os valores oriundos de distribuição 
de resultados que a controlada efetua sobre lucros 
não realizados. Isso representa uma impropriedade 
técnica nas práticas contábeis atuais e, não bastas-
se isso, ainda corre-se o risco de, em determinados 
casos, ter-se a conta de Investimentos em Contro-
ladas e Coligadas com o saldo negativo (credor).

Neste estudo, discutiram-se duas alternativas 
de tratamento para essa distribuição de lucro não 
realizado: na primeira, o registro na controladora é 
efetuado como “Dividendos Antecipados”, dentro 
do grupo de Resultados de Exercícios Futuros, uma 
vez que efetivamente se refere a lucro que só se re-
alizará nos exercícios seguintes; na investida, o re-
gistro seria em “Dividendos Antecipados”, no Ativo 
Circulante ou Realizável a longo prazo, dependendo 
das expectativas de realização desse lucro. Demons-
trou-se que essa alternativa deve ser descartada.

Na segunda alternativa, sugere-se que a con-
troladora faça o registro da mesma forma que o pro-
posto na primeira alternativa, mas para a investida 

Cálculo da Equivalência Patrimonial

Patrimônio Líquido da Investida 180

× Percentual de Participação 70%

Subtotal 126

(−) Lucro Não Realizado –

= Valor atual do Investimento 126

(−) Valor do Investimento Registrado * (46)

= Resultado de Equivalência Patrimonial 80

Valor registrado em 31.01.X2 46

Resultado de Equivalência Patrimonial 80

Subtotal 126

(-) Dividendos Recebidos (56)

= Valor atual do Investimento – 28.02.X2 70
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os valores dos dividendos antecipados deverão ser 
tratados como conta retifi cadora do patrimônio lí-
quido. Essa segunda opção se apresentou como 
mais consistente, pois preserva o valor real do pa-
trimônio líquido da investida.

O estudo, também, demonstrou que a distribui-
ção antecipada de dividendos não interfere nos sal-
dos das contas nas demonstrações consolidadas, 
uma vez que se eliminam os investimentos da con-
troladora contra o patrimônio líquido da controlada, 

mas poderá causar difi culdades de entendimento 
em relação à participação dos não controladores. 
Portanto, o refl exo do registro inadequado dos di-
videndos está restrito às demonstrações individuais 
da controladora e da controlada.

Por se tratar de assunto até aqui não discutido 
nos meios acadêmico e profi ssional e pela sua rele-
vância, entende-se que deveria merecer a atenção 
das entidades responsáveis pelo estudo e implanta-
ção das normas contábeis brasileiras.
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