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Resumo

Este trabalho tem por base o estagio realizado no Departamento Financeiro
da empresa CIN Portugal, S.A., com vista a conclusaio do Mestrado em Finangas da
Faculdade de Economia e Gestao da Universidade Catolica Portuguesa.

Numa primeira fase é feito um enquadramento dos pregos de transferéncia
no contexto pratico da CIN ao nivel das operagdes vinculadas, das fungoes
desempenhadas e do método e indicador utilizado no seu célculo com o objetivo de
perceber a origem da temdtica e a importancia que esta desempenha no contexto
internacional da CIN.

A segunda fase sera dividida em duas partes:

I. Quais os beneficios dos pregos de transferéncia na estrutura operacional da
CIN e quais os motivos para a existéncia de diferencas no controlo dos
mesmos;

2. Qual a relagao entre matérias-primas, precos de transferéncia e prego final
no caso particular entre a CIN Portugal e a Barnices Valentine, empresa sediada

em Espanha com maior peso na transferéncia de produtos intra grupo.

O principal objetivo deste trabalho é averiguar se variagdes nas matérias-primas
estao na base das diferengas detetadas entre as vendas reais intra grupo e a politica

seguida pela empresa ao nivel dos precos de transferéncia.

Abstract
This work is based on the internship that was accomplished in the financial

department of the company CIN Portugal, S.A., with the purpose of concluding my
Master’s degree in Finance by the Economics and Management School of the
Catholic University.

Initially, there is a framework of the transfer pricing in the real context of
the company. This framework is linked to the level of operations, functions
performed and the method and indicator used in its calculation in order to
understand the origin of the theme and the importance it plays in the international
context of CIN Portugal, S.A.

The second phase is divided in two parts:

I. What are the benéefits of transfer pricing in the operational structure of CIN

Portugal and the reasons for the existence of differences in its control;



2. The relationship between raw material, transfer pricing and final price in the
particular case between CIN Portugal and Barnices Valentine company of

the group with more weight on intra group transferred products.

The main goal of this work is to determine if variations in raw materials can explain
the differences detected between actual sales and the intra group policy followed by

the company in terms of transfer pricing.
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Capitulo | - Introducao

O presente relatério foi elaborado no ambito do Estagio curricular que
integra o mestrado em Finangas da Faculdade de Economia e Gestao da
Universidade Catolica Portuguesa (FEG). O estidgio decorreu no departamento
financeiro da empresa CIN, Portugal, S.A., durante o periodo compreendido entre
o dia |17 de Setembro e |7 de Janeiro.

Durante a realizagdo do estigio foram realizadas atividades ligadas ao
controlo da politica de pregos de transferéncia entre empresas do grupo e
verificagao e analise dos registos resultantes das operagoes de fabrico, logistica,
compra e vendas. O principal objetivo era apreender, detalhadamente, os processos
relativos a atividade de um grupo industrial, identificagao de riscos de negocio e
implementagao de medidas de otimizagao e controlo.

O tema escolhido para este trabalho foi o conceito de pregos de
transferéncia num contexto internacional. Esta escolha foi incentivada pelas tarefas
de que fui encarregue quando cheguei a empresa. Embora fosse um tema pouco
abordado durante o meu percurso académico, cedo percebi que podia ser algo
muito interessante e com grande utilidade para o meu futuro.

Os pregos de transferéncia sao uma tematica multidimensional com impacto
em varias vertentes de um grupo econdémico com caracter internacional. Estes
representam 25% das vendas da CIN Portugal individual.

O principal objetivo deste trabalho é averiguar se variagoes nas matérias-
primas estdo na base das diferengas detetadas entre as vendas reais intra grupo e a
politica seguida pela empresa ao nivel dos precos de transferéncia. Por esta razao,
numa primeira fase foi elaborada uma analise macroeconomica, sectorial e financeira
para introduzir e enquadrar o tema da melhor forma. De seguida sera demonstrado
quais os beneficios que a pratica dos precos de transferéncia apresentam para a
empresa, quais as limitagdes que existem ao nivel do controlo da politica seguida e
de que forma é que é os precos de transferéncia e os pregos finais sao influenciados

pelas variagoes das matérias-primas desde o inicio de 2010 até ao final de 2012.
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Capitulo 2 - Enquadramento Teorico

A teoria dos pregos de transferéncia tem a sua génese associada a crescente
globalizagcao dos mercados acompanhada por movimentos de liberalizagao ao nivel
do investimento e das trocas internacionais. Trata-se de uma tematica complexa e
multidimensional que esta presente nas diversas vertentes de um grupo
multinacional. Num artigo de 1956, Jack Hirshleifer, ja explicava os motivos que
levaram as empresas a utilizar os pregos de transferéncia no seu dia-a-dia. Segundo
o autor, Hirshleifer (1956), a fim de obter os beneficios da descentralizagao na
tomada de decisao, muitas empresas desenvolveram organizagoes de divisao em que
algumas ou todas as divisoes separadas funcionavam/funcionam como centros de
lucro praticamente autonomos. Surge, entao, a problematica associada aos pregos
de transferéncia, isto é, de que forma é que os bens e servigos transferidos entre
essas filiais deveriam ser calculados de forma a maximizar o lucro da empresa como
um todo e nao individualmente. De acordo com Lall (1973), esta é a grande
diferenga entre o comércio intra-grupo e o comércio em mercado aberto: a
principal diferenga é que, nas operagoes de mercado aberto ou entre empresas
independentes, os compradores e vendedores tentam maximizar os seus lucros,
enquanto que em transagoes intra-grupo o preco € apenas um dispositivo de
contabilidade e as duas partes tentam maximizar os lucros da empresa como um

todo.

Num estudo de Ronen and Balachandran (1988) é explicado porque é que as
empresas se descentralizaram em centros autonomos (pontos | e 2) e que
requisitos € que devem ser preenchidos para que os precos de transferéncia

funcionem nesse ambito (pontos 3,4 e 5):

I. A proximidade dos gestores de cada divisio com o mercado local fornece

informagoes relevantes sobre alteragoes no processo de inputs e outputs;

2. Coordenagao mais eficaz dos fatores de producao deve ser obtida a nivel

local/divisional;
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3. Os pregos de transferéncia devem permitir uma gestao central para avaliar, com
maior precisao possivel, o desempenho dos centros de lucros em termos das suas

contribuigoes separadas para os lucros das empresas;

4. O sistema de pregos de transferéncia deve motivar os gestores dos centros de
lucro de acordo com o seu préprio interesse de forma a beneficiar a empresa como

um todo;

5. O sistema deve funcionar como um estimulo para os gestores de maneira a
aumentar a sua eficiéncia sem perder a autonomia das divisdes enquanto centros de

lucro;

A importancia desta tematica foi, também evidenciada por Lall (1973) que estimou
que um quarto a um ter¢o de todo o comércio internacional de produtos
manufaturados é realizado entre empresas do mesmo grupo, a pregos de
transferéncia. Com o passar dos anos e com o crescimento do processo de
globalizagcao é expectavel que esta estimativa seja superior nos dias que correm. Ja
Nabo (2009) afirma que 60% do mercado mundial é realizado entre empresas

multinacionais, enfatizando a importancia desta tematica.

Outrora, o que nao significa que isso ainda nao se verifique, as empresas
multinacionais apresentavam fortes motivos para controlar os pregos de
transferéncia com o objetivo de manipular os resultados do grupo. Essa
manipulagao era conseguida através da transferéncia de capitais para as filiais que
operassem em paises onde as taxas de imposto fossem mais amigaveis. Assim, e
como referiu Lall (1973), se as taxas de impostos sao mais elevados em B do que na
empresa A, a alocagao de lucros pode ser alcangada via transferéncia dos bens do
pais onde os impostos sao mais altos (B) para o de impostos mais baixos (A) desde
que diferenca de taxas de imposto efetivas exceda a tarifa em B sobre essas

importagoes.

A existéncia de fortes incentivos para a manipulagao desses pregos levou a que, em
matéria fiscal, houvesse um maior controlo por parte das entidades competentes.

Num estudo elaborado em 2010 pela Ernst and Young que abrangeu 877 empresas

3
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multinacionais situadas em 25 paises (Global transfer pricing survey), chegou-se a
conclusao que a questao dos pregos de transferéncia esta atualmente no topo de

preocupagoes, quer das empresas multinacionais, quer das administragoes fiscais:

o 74% dos administradores das empresas-mae e 76% dos
administradores das empresas subsidiarias consideram que os pregos
de transferéncia serao ‘“absolutamente criticas” ou “muito
importantes” para as suas empresas nos 3 anos seguintes a data deste

estudo.

Embora haja estudos com mais de cinquenta anos, maioritariamente elaborados nos
Estados Unidos, o controlo por parte das administragoes fiscais e auditoras so
comegou a ser feito, em alguns paises, ha cerca de dez anos. Embora nos Estados
Unidos ja exista legislagao efetiva desde 1968, na Europa, o primeiro pais apresentar
tal documentagao de acordo com as orientagoes da OCDE foi Alemanha em 1983,
seguido da Espanha 1996 e Reino Unido em 1998. Portugal s6 comegou a
apresentar documentagao a pedido das administragoes fiscais a partir de | de
Janeiro de 2002 (Almeida, 201 1). De acordo com um dos ultimos Relatérios sobre
o Combate a Fraude e Evasao Fiscais, a desatualizacao dos dossiers de precgos de
transferéncia é expressamente considerada como uma situagao indiciadora de

evasao fiscal.

Principio da Plena Concorréncia

O principio da plena concorréncia ou, na literatura internacional, Arm’s
Lenght, consiste no principio chave definido pela OCDE como elemento orientador
da regulamentagao das relagoes especiais, adotados pelos diferentes paises que se

encontram sob a sua alcada.

Segundo a Portaria n° 1146-C/2001 de 21 de Dezembro a ideia base é garantir que
o lucro gerado numa determinada jurisdigao reflita a contribuicao para a cadeia de
valor criado nessa mesma jurisdicao, dado que o preco de transferéncia nao resulta
do livre jogo de mercado, em que cada uma das partes procura obter para si o

maximo beneficio possivel.
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O principio da plena concorréncia esta intrinsecamente ligado a escolha do método
e das melhores empresas comparaveis. Uma vez identificadas, estao reunidas as
condigoes para a determinagao do intervalo de plena concorréncia. Este intervalo
resulta de um benchmarking onde, a partir da escolha de um indicador de
rentabilidade, sio comparados os resultados das empresas comparaveis com a
politica da empresa. Se a margem que a empresa praticar estiver dentro do
intervalo obtido, significa que estd de acordo com o principio de plena

concorréncia.

No entanto, numa otica mais global do mercado e segundo Greene e Duerr (1970), a
maioria das EMN’s sediadas nos Estados Unidos utiliza o método chamado arm’s
length considerado como o apropriado pelas autoridades fiscais e tarifarias. No
entanto, mesmo este pode ser manipulado, dado que os seus critérios podem variar

ente empresas e paises.

Independentemente do tipo de produtos transacionados, do volume, do tipo de
empresa ou do pais onde as filiais estao inseridas, existem varios fatores que
induzem, muitas vezes ao uso de pregos de transferéncia para fins de manipulagao.

Esses fatores ou limites, de acordo com Fensterseifer (1983), sao:

¢ Impostos sobre os lucros: como ja foi referido as empresas
tendem a praticar pregos maiores para empresas situadas em paises
com taxas de impostas mais baixas;

e Tarifas: o total das tarifas pagas pela corporagao pode ser
minimizado por meio do uso do prego de transferéncia mais baixo
possivel;

e Restricdes nas remessas dos lucros: este problema pode ser
minimizado através da transferéncia de produtos a pregos mais
elevados, o que equivale a transferir fundos para fora desses paises;

o [Estratégia competitiva: baixos precos de transferéncia a uma
subsidiaria podem ser usados com o objetivo de torna-la mais

competitiva;
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e Existéncia de acionistas locais: este fato pode criar um problema
especial em relagao a pregos de transferéncia, pois a maximizagao

dos lucros locais pode nao atender aos objetivos globais da EMN.

Precos de Transferéncia

Segundo o artigo 63.° do Codigo do IRC, “pregos de transferéncia sao os
precos pelas quais uma empresa transfere bens, direitos ou presta servigos a outra
entidade com a qual esteja em situacdo de relagoes especiais. As operagoes

financeiras também sao analisadas em sede de pregos de transferéncia.”

Ainda de acordo com Reichelstein e Edlin (1995) a principal funcao dos precgos de
transferéncia é garantir que haja coordenacao entre as diferentes filiais de um grupo
empresarial. O prego praticado no comércio intra-grupo € algo comum a todas as
empresas de uma EMN; é algo que afeta quer os resultados, quer, no limite, a

tomada de decisao por parte da gestao de topo.

De certa forma, a pratica dos pregos de transferéncia impoem responsabilidade aos
diversos departamentos de cada empresa. Funciona como um motor que absorve
toda a informagao funcional de um grupo e a formaliza através da pratica de um

preco justo e de plena concorréncia.

Sao variadissimas as razoes pelas quais as empresas tendem a transferir bens,
servigos ou direitos entre empresas do mesmo grupo. Essa dependéncia econémica

acontece, principalmente, nas seguintes situagoes (Santos e Martins 2008).

|. Aprovisionamento de matérias-primas;
Know-how e direitos de propriedade industrial e intelectual;

Desenvolvimento da propria atividade;

H W N

Decisoes de gestao;

De grande complexidade, o exercicio inerente a analise, determinagao e justificacao
dos precos praticados, implica que a empresa obtenha um conhecimento mais
profundo sobre o preco e custos médios dos seus produtos, da industria e

operagoes do grupo economico em concreto. O bom funcionamento do controlo
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dos pregos de transferéncia tera impacto na eficiéncia dos produtos fabricados em

matéria de fiscalidade e, por conseguinte, nas margens e resultados da empresa.

Para Teixeira (2006), “a definicao de pregos de transferéncia, ao exigir o estudo
exaustivo das fungoes desempenhadas, ativos detidos e riscos assumidos, pela parte
analisada, ira produzir um manancial de informagao privilegiada para a adequada
gestao da cadeia de valor no seio do grupo, permitindo, por exemplo, proceder a
reengenharia das fungoes desempenhadas pelas diferentes empresas do grupo,
promovendo uma eficiente afetacdo de recursos a escala mundial e otimizando o

seu desempenho econémico”.

Esta tematica, como é explicada acima, exige um estudo profundo da chamada
supply chain da empresa objeto de analise. Entender todos os fluxos intra-grupo é
um importante comego para entender a forma mais eficiente de alocar os recursos
ao nivel da empresa. O método e o preco de transferéncia praticados vao ter

impacto nessa alocagao e podem ser determinados da seguinte forma:

llustracdo 1 Determinacgdo das condigdes de plena concorréncia

VALIDACAD
L IDENTIFICACAD DA HIPSTESE?E PLENA
DAS TRANSAGOES CONCORRENCIA
1
2. ANALISE EUNCIONAL DETERMINACAD DO
DOS ACTIVOS INTERVALO DE PLENA
E DS RISCOS CONCORRENCIA
3. SELECCAD DO '
METODO MAIS
ADEQUADOD
L 7 :
HA TRANSACCOES MPCM i
r— Eaurmsuﬂzs.? ;
METODOS !
SIM  TRANSACIONAIS MFRM ;
SIM SELECCAD '
DG INDICADOR :
MCM DE RENTABILIDADE
) MAIS ADEQUADO ;
A INFORMACAD nio :
£ SERLANTe '
: METODOS NAD ;
5  TRANSACIONALS :
MFL :

Fonte 1 "Pregos de transferéncia, Casos Praticos", Clara Dithmer e Jaime Carvalho Esteves
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As entidades que estao sujeitas a pratica dos pregos de transferéncia sao aquelas em
que haja as chamadas relagoes especiais. Segundo o numero 4 do artigo 58° do

[

Cédigo do imposto do Rendimento das Pessoas Coletivas, “ existem relagoes
especiais entre duas entidades nas situagoes em que uma tem o poder de exercer,
direta ou indiretamente, uma influéncia significativa nas decisdes de gestio da

outra”.

Ainda de acordo com o mesmo artigo, a influéncia nas decisdes de gestao verifica-

se, nomeadamente se:

e Uma entidade e os titulares do respetivo capital, ou dos conjuges,

ascendentes ou descendentes detenham, direta ou indiretamente,
uma participagao nao inferior a 10% do capital ou dos direitos de
voto;
Entidades em que os mesmos titulares do capital, respectivos
conjugues, ascendentes ou descendentes detenham, directa ou
indiretamente, uma participagao nao inferior a 10% do capital ou dos
direitos de voto;

e Entidades ligadas por contrato de subordinagao, de grupo paritario
ou por outro equivalente;

e Uma entidade e os membros dos seus 6rgios de administragao,
direcao, geréncia ou fiscalizagao e respetivos conjuges, ascendentes
ou descendentes;

e Entidades que se encontrem em relagio de dominio (...) com
obrigacao de elaborar demonstragoes financeiras consolidadas;

e Entidades em que a maioria dos membros de qualquer 6rgao de
administragao (...) sejam as mesmas pessoas ou, sendo pessoas
diferentes, estejam ligadas entre si por casamento, uniao de facto
reconhecida ou parentesco em linha reta;

o Entidades entre as quais, por forca das relagbes comerciais,

financeiras, profissionais ou juridicas entre elas, direta ou
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indiretamente estabelecidas ou praticadas, se verificam situagoes de

dependéncia no exercicio da respetiva atividade (...).

Métodos de Precos de Transferéncia Previstos nas
Guidelines da OCDE

Os diversos métodos para o calculo dos pregos de transferéncia podem ser
agrupados em métodos tradicionais e nao tradicionais. A sua aplicagao ao caso real

vai depender da analise funcional e de riscos da empresa.

Na primeira categoria (tradicionais) vao-se comparar os termos e condigoes de uma
operagao vinculada com os termos e condigoes que vigorariam numa transagao

independentemente equiparavel.

Dos métodos propostos pelas Guidelines da OCDE sao considerados métodos

tradicionais:

v’ Método do Preco Comparével de Mercado;
v’ Método do Custo Majorado;

v' Método do Preco de Revenda Minorado;

No caso dos métodos nao tradicionais, a unidade de analise agora é o lucro. Neste
caso basta assegurar que o lucro de uma sequéncia de operagoes é equiparavel ao

lucro das entidades independentes potencialmente equiparaveis.

Dos métodos propostos pelas Guidelines da OCDE sao considerados métodos nao

tradicionais:

v Método do Fracionamento do Lucro;

v' Método da Margem Liquida da Operacio;

Gléria (2006) afirma que aplicagao dos métodos de prego de transferéncia exige a
comparabilidade das operagoes nao vinculadas ou entre empresas independentes
como referéncia para validar os termos e condi¢oes praticadas nas operagoes entre
empresas relacionadas. Dada a dindmica dos processos que estao por detras da

tematica dos precos de transferéncia, torna-se dificil encontrar o método adequado
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a cada empresa. Esses fatores estao reconhecidos nas Guidelines da OCDE (2010)

(cfr. 1.15 em diante):

Caracteristicas dos bens transmitidos;
Funcoes desenvolvidas pelas entidades envolvidas na transagao;
Termos contratuais subjacentes a transagao;

Circunstancias economicas;

N N N NN

Estratégia de negdcio.

Para além disso, é necessario garantir que a informagao utilizada nas anadlises de

comparabilidade nao é enviesada. Esse controlo sera avaliado por:

v" Quantidade e exatidio da informagio disponivel;
v" Fiabilidade dos pressupostos;
v" Sensibilidade dos resultados as deficiéncias na informacio e

pressupostos;

Método do Preco Comparavel de Mercado (MPCM)

De acordo com Andrade (2002) este método de pregos de transferéncia
consiste em comparar o prego de bens e servicos transferidos numa operagao
vinculada com o prego faturado em relagao a bens ou servigos transferidos no
ambito de uma operagio entre empresas independentes em circunstancias

comparaveis.

Ainda segundo afirma Teixeira (2006), este método é o mais fiavel para determinar
o intervalo de plena concorréncia se as transagoes forem idénticas ou se apenas

existirem diferengas facilmente ajustaveis.

Método do Preco de Revenda Minorado (MPRM)

De acordo com Teixeira (2006), este método determina o prego de plena
concorréncia através da andlise das margens brutas obtidas em operagoes
comparaveis entre entidades independentes. O ponto de partida é o prego pelo
qual um produto adquirido a uma empresa relacionada é revendido a uma empresa
independente, ao qual é reduzida uma margem de lucro bruta do mercado. Esta

ainda previsto na Guidelines da OECD (2010), o que resta depois de subtrair a
10
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margem bruta pode ser considerado, apds o ajuste para outros custos associados

com a compra do produto, como prego de plena concorréncia.

A utilizacdo deste método € mais indicada para distribuidores que revendem o

produto sem o alterar fisicamente e sem lhe acrescentar valor substancial.

Método do Custo Majorado (MCM)

Este método toma como base os custos suportados pelo fornecedor de
bens ou de servicos no ambito de uma operagao vinculada. A estes custos é
acrescida uma margem de modo a obter um lucro adequado tendo em atengao as
fungoes exercidas, os ativos utilizados, os riscos assumidos e as condigoes de
mercado. O resultado obtido apds o adicionamento da margem de prego de custo
aumentado aos custos pode ser considerado um prego de plena concorréncia da
operagao inicial entre empresas associadas — Segundo Andrade (2002) em revista

Auditores e Revisores.

O método do custo majorado, de acordo com The United Nation Library on
Transactional Corporations (1994), pode ser dificil determinar o custo relevante,
porque os conceitos de contabilidade de custos nao sao universais e variam de pais

para pais e de empresa para empresa.

Método da Margem Liquida da operacao (MMLO)

De acordo com as Guidelines da OECD (2010), este método funciona de
forma andloga aos métodos do custo majorado e do prego de revenda minorado,

mas aplicado a margem liquida das operagoes.

Como ¢ referido na revista de revisores e auditores, “o método da margem liquida
da operagao consiste em verificar a margem de lucro liquida em relagao a uma base
adequada (por exemplo os custos, as vendas ou os ativos), que um contribuinte

realiza na sequéncia de uma operagao controlada.

Neste caso, e segundo Teixeira (2006), este método exige uma analogia entre
fungoes, riscos e ativos e nao entre produtos. Para além disso, a margem
operacional permite afastar distor¢oes resultantes de diferentes tratamentos ou

classificagoes contabilisticas de uma mesma realidade.

11
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Uma das vantagens deste método é a escolha, dentro do grupo econémico, da
empresa, por regra, “menos complexa e a que nao detenha ativos intangiveis
proprios ou ativos Unicos que a distinga das potenciais empresas comparaveis.” Sera
aquela que fornega os dados mais crediveis para se poder comparar precos ou

margens com as empresas comparaveis selecionadas.

Selecdao do Método Adequado

A empresa devera optar pelo método que for mais apropriado para cada
operagao ou série de operagoes, ou seja, aquele que for suscetivel de fornecer a
melhor e a mais fiavel estimativa. Da mesma forma, devera ser feita a opgao pelo
método mais apto a proporcionar o mais elevado grau de comparabilidade entre as
operagoes vinculadas e outras nao vinculadas, e entre entidades selecionadas para a

comparagao.

Deve-se sempre comegar por testar se os métodos tradicionais estao de acordo
com os termos e condigoes reunidas pela empresa. No entanto, segundo Teixeira
(2006), a dificuldade em obter informagao relevante sobre comparaveis externos
implica que as empresas optem por métodos nao tradicionais. Implica que tenham

que recorrer a bases de dados publicas.

O método utilizado pelo objeto em anilise é o método da margem liquida da
operac¢ao. No cilculo do intervalo de plena concorréncia, elaborado através de um
benchmarking onde foram selecionadas empresas comparaveis, podem ser
selecionados multiplos indicadores de rentabilidade operacional. Segundo Teixeira
(2006), “se a entidade analisada tem a natureza de produtor/prestador de servigos,
o indicador de rentabilidade mais adequado sera, em regra, o racio entre a margem
operacional e os custos operacionais. Este indicador de rentabilidade, usualmente
designado de net cost plus margin: identifica a margem que é necessario acrescer aos

custos operacionais para obter uma determinada margem operacional.”

De acordo com Mohammad, Al-Eryani, Alam e Ahkter (1990), as multinacionais
sediadas nos EUA determinam, maioritariamente, os pregos de transferéncia

baseado no custo de produgao acrescido de um mark-up fixo ou custo de produgao

12
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da firma mais eficiente dentro do grupo empresarial acrescido de um mark-up fixo,

independentemente de custos individuais.

Dado que estamos perante um fully fledged manufacturer (Teixeira, 2006), isto é,
uma entidade complexa que desenvolve varias linhas de produtos com tecnologia
propria, faz todo o sentido os custos operacionais serem o ponto de partido e nao

outros indicadores de rentabilidade.

De acordo com as Guidelines da OCDE (2010), a utilizagao de indicadores de
rentabilidade liquidos pode gerar alguma volatilidade na determinagao dos pregos de
transferéncia por duas razoes. Primeiro, os indicadores de rentabilidade liquidos
podem ser influenciados por fatores que nao tenham efeito direto nas margens
brutas e nos pregos. Segundo esses indicadores podem ser influenciados por outros
fatores, tais como a posicao competitiva da empresa, que depois hao podem ser

eliminados aquando da analise.

Estamos perante uma tematica multidimensional que aborda variadissimos aspetos
dentro de um grupo multinacional. A pratica incorreta dos pregos de transferéncia
pode ter consequéncias fiscais, operacionais e financeiras negativas para qualquer
empresa. Essa pratica deve ser controlada, com regularidade, para que nao haja
desvios nos resultados individuais de cada filial. Exige um conhecimento profundo
de toda atividade do grupo dado que os precos de transferéncia podem ser
influenciados por inUmeros aspetos. O sistema de controlo da empresa é, entao,
determinante para uma pratica justa e coerente dado que um aumento/diminuicao
do preco da matéria-prima, um erro na valorizacio do custo médio ou uma
deslocalizagao de um produto de um armazém para o outro podem ter impacto no

preco.

13
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Capitulo 3 - Objetivo

Como ja foi referido anteriormente, entender o funcionamento dos pregos
de transferéncia exige entender um conjunto de processos internos que terao
impacto, direta ou indiretamente na escolha do método e, por consequéncia, no

precgo de transferéncia.

O objetivo deste trabalho é perceber se as diferencas identificadas entre as
vendas reais intra grupo e a politica seguida pela empresa ao nivel dos pregos de
transferéncia sao justificadas por variagdes nas matérias-primas. Para isso, em
primeiro lugar, é necessario introduzir um conjunto de aspetos que fazem parte da
documentacao que antecede o cilculo do prego de transferéncia final e que,

resumidamente, o justifica:

I. Identificar as transa¢oes e operagoes vinculadas;

Analise funcional;

Analise de Riscos;

Determinagao do tipo de empresa/transagao;

Anadlise, comparagao e selegao do método mais adequado;
Selecao de empresas comparaveis;

Selecao dos indicadores relevantes;

© N o U~ W N

Determinagao do intervalo de plena concorréncia;

Todos os processos identificados acima estio, entao, implicitos no objetivo
primario da anilise.

Dito isto e apds justificar o intervalo de plena concorréncia é possivel
afirmar que o trabalho, ao nivel das limitagoes/resultados, sera realizado em duas
etapas:

Em primeiro lugar sera estudado quais as principais razoes para que haja diferencas
no controlo dos pregos de transferéncia face a politica seguida pela empresa e de
que forma é que os precos de transferéncia tém impacto no principal objetivo da
empresa: maximiza¢gao do lucro. Em segundo lugar, para perceber de uma forma

mais profunda aquilo que foi descrito na primeira parte, sera efetuada uma analise

14
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que relacionara matérias-primas, pregos de transferéncia e pregos finais para realgar

se a tendéncia de cada um é uniforme.

15
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Capitulo 4 - Metodologia

Em termos gerais, o trabalho sera organizado de fora para dentro, ou seja, o
tema sera abordado da seguinte forma:

I. Enquadramento Macroeconémico;

2. Enquadramento Sectorial;

3. Andlise operacional e financeira da CIN;
4. Introdugao ao tema;

5. Resultados;

O método para se obter resposta ao objetivo proposto consiste, basicamente, em
perceber o funcionamento dos pregos de transferéncia e de toda atividade
operacional da CIN. A leitura dos relatorios e contas, do local e master file dos
precos de transferéncia, o contacto com o programa AS400 e todos os documentos
de controlo operacional dos pregos de transferéncia e entrevistas e conversas com

pessoal da direcao permitiram que a problematica fosse absorvida.

Desta forma, foi realizada, numa primeira analise, um benchmarking para testar se a
politica de pricing seguida pela empresa estava de acordo com o mercado e se
seguia o principio de plena concorréncia. Esta analise abrangeu uma lista de |5
empresas comparaveis onde foi testado se o mark-up utilizado pela CIN para

remunerar as vendas intra grupo esta de acordo com os valores de mercado.

De seguida e numa otica de entender a utilidade dos pregos de transferéncia foi
explicada de que forma é que o processo de controlo é realizado, quais os motivos
para que haja diferengas entre o prego praticado e o prego de plena concorréncia e
qual o impacto que estes apresentam nos objetivos globais da empresa. O programa
AS400 foi essencial para entender estas questoes dado que todas as movimentagoes
ao nivel do stock (custo médio) e de vendas (prego de venda) intra grupo estao

detalhadas por produto.

Por ultimo, foi realizada uma analise que englobou 36 produtos transferidos entre a

CIN Individual e a Barnices Valentine, empresa sediada em Espanha para estudar a

16
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evolugao dos precos de transferéncia e os pregos finais médios por litro que essa
empresa pratica ao consumido final entre o primeiro semestre de 2010 e o segundo
semestre de 2012. Os dados foram retirados a partir do programa AS400 e
Microsoft Access e trabalhados ao nivel do produto, cliente, preco de venda,

quantidade e periodo de andlise.

17
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Capitulo 5 — Recolha e Tratamento da Informacao

5.1 Enquadramento Macroeconémico

5.1.1 Economia Internacional

Em 2011, a atividade econémica mundial continuou a recuperar da profunda
recessao observada em 2009 na sequéncia da crise financeira que emergiu no final
de 2007. No entanto, o crescimento economico registado em 201 | ficou aquém do
ocorrido em 2010, sobretudo devido a um progressivo e significativo abrandamento
da atividade economica a partir de meados do segundo trimestre. Esta
desaceleracao foi resultado da combinagao de fatores de natureza persistente,
destacando-se a intensificacio da turbuléncia financeira associada a crise da divida

soberana na area do euro (Banco de Portugal, 201 I)

De facto, a preocupagao dos investidores internacionais em torno da
sustentabilidade das finangas publicas e com a assungao de eventuais perdas no
setor bancario, inicialmente incidindo apenas sobre os paises que requereram
assisténcia financeira externa — Grécia, Irlanda e Portugal — comecou a estender-se
a outros paises da area do euro, nomeadamente a Espanha e Italia. Em resultado
destas tensoes, registaram-se quedas abruptas nos mercados bolsistas que se
traduziram num aumento generalizado da aversao ao risco. Neste cenario,
comegaram a observar-se dificuldades de liquidez nos mercados monetarios e
maiores custos de financiamento nos paises considerados como mais vulneraveis

pelos participantes nos mercados financeiros.

5.1.2 Economia Portuguesa

A Economia portuguesa vive momentos de forte tensao. As medidas
adotadas pelo governo desde 2010 tém levado ao descontentamento geral da
populagao portuguesa que tem sido obrigada a reduzir bastante as suas despesas
para, em alguns casos, poder sobreviver. A degradagao do ambiente economico
externo e a implementacao de medidas de austeridade decorrentes do plano de
ajustamento negociado com a troika agravaram a performance da economia

portuguesa na 2* metade do ano e, de forma expressiva, com o PIB a apesentar uma
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taxa de crescimento negativa de 1,6% no final de 2011. Em relagao a 2012, é
expectavel que essa taxa atinja os -2,2% segundo o Banco de Portugal. A taxa de
desemprego apresentou um valor historico no 2° trimestre de 2012 no valor de
5% o que demonstra, por um lado, a instabilidade financeira da populagao e, por
outro, a dificuldade das empresas em gerar emprego. A taxa de inflagio apresenta
valores acima dos 3,6% e somente as exportagoes tém apresentado um
desempenho positivo. Este efeito resultou da procura de novos mercados, por
parte das empresas portuguesas, para escoar os seus produtos para poder
sobreviver. A diminuicao das importagoes, por sua vez, reflete o decréscimo da

procura interna.

llustracdo 2 PIB e principais componentes e IHPC

PIB, PRINCIPAIS COMPONENTES E IHPC

Produto interno bruto tvh 100.0 1.4 -1.6 0.6 -1.1 -2.0 -249 S22
Froduto interno bruto twc 0.7 -0.2 0.6 -1.3 -0
Caonsumo privado tvh 66.3 21 -4.0 -2.4 -34 -35 6.6 -5.6
Consumo pablico tvh 201 0.9 -38 -35 -4.3 -1.4 6.0 -1.8
Formagde bruta de capital fizo tvh 18.1 41 113 71 <105 <121 -15F 0 122
Exportagbes tvh 355 8.8 16 a4 B8 6.7 6.6 749
Importagbes tvh 39.4 5.4 5.3 -1.1 -4.3 -8 -128 -4.0
Contributo para o crescimento do B
{em p_p.}
Exportagdes liquidas cont. tvh 0.5 4.6 ] 45 33 7.4 4.2
Procura interna cont. tvh 0.9 6.2 -3.8 -5.7 5.3  -10.3 -6.d
da qual: Vanagao de existéndias cont. tvh 0.1 -0.5 0.2 -0.3 0.2 -1.8 0.0

Indice harmonizado de pregos no
consumidor wh 1.4 16 37 37 31 38 33

Fontes: INE & Banco de Partugal.
Maotas: tvh - tawa de variagdo homdloga, tee - taxa de variagdo em cadeia, cont. tvh - contributo para a taxa de variagio homdloga.

5.1.3 Economia Espanhola
A economia espanhola apresenta também valores abaixo da média da EU,

em consequéncia das duvidas crescentes dos mercados sobre a solidez do modelo
economico espanhol. O aumento do desemprego tem contribuido para uma forte
diminuicdo da procura interna, degradando os niveis de confianca dos
consumidores. O seu crescimento sera limitado nos proximos anos devido,

também, as violentas medidas de austeridade impostas pelo governo espanhol.
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5.1.4 Economia Francesa

A economia francesa nao cresceu e ficou estagnada no primeiro trimestre de
2012 depois de o PIB ter crescido [,7% em 2011. Nos trés primeiros meses de
2012, a procura interna contribuiu uma décima para o PIB, frente aos trés
observados no quarto trimestre de 201 |, devido ao aumento do consumo limitado
a 0,2% e a um retrocesso de 0,8% na formagao de capital bruto. A produgao de
bens e servicos registou uma melhoria de 0,1%, uma décima a menos que entre
Outubro e Dezembro de 2011. A taxa de desemprego atingiu o valor mais alto

desde 1999, alcancando o patamar dos 10%. (Cin — Relatério e Contas 201 1).

5.1.5 Economia Angolana

A economia angolana Grafico 1 Comparagdo Taxas de Crescimento

vive  tempos de grande  Comparacio Taxas de Crescimento

crescimento economico devido i

ao forte investimento, por parte /

de capitais externos, que esta a

ser feito no pais. A economia

angolana crescera 10,8% em

2012, muito acima da economia

mundial (4%) e mesmo da média
de crescimento estimada para o conjunto das economias emergentes e em
desenvolvimento (6,1%). Estas sao as projegoes formuladas no relatério anual do

Fundo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook.

5.1.6 Economia Mocambicana

Mog¢ambique alcangou um crescimento de 6,8% em 2010 e 7,1% em 2011 e,
de acordo com um relatério publicado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI),
deve continuar nesse ritmo pelo menos até 2016. Descobertas de carvao e gas bem
como aumento da produgao agricola colocam o Pais em evidéncia, no entanto, o

crescimento do nivel de vida da populagao nao acompanha esta tendéncia.
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5.2 Enquadramento Sectorial

5.2.1 Sector Quimico

A industria quimica, em Portugal, estd essencialmente localizada nas regices
do Porto e de Lisboa. Estes polos abarcam cerca de 90% do volume de negocios e

quase trés quartos das maiores empresas deste sector.

Esta industria carateriza-se ainda por um aumento de mao-de-obra afeta ao sector
ao longo dos ultimos anos, aliado a uma crescente qualificagao desses mesmos
trabalhadores. A investigagao, inovagao e propriedade intelectual tém sido
elementos chaves no crescimento e no aumento de competitividade e

sustentabilidade dos investimentos no sector quimico.

llustracdo 3 Principais empresas do sector quimico em Portugal

NOME Localizagdo Vol ur’m_e de N2 Empregados
Negocios

REPSOL POLIMEROS, S.A. Sines 648.260.055 436
ADP FERTILIZANTES, S.A. Vila Franca de Xira 175.205.000 236
IBEROL - SOCIEDADE IBERICA DE BIOCOMBUSTIVEIS E Lisboa 157.786.045 102
OLEAGINOSAS, S.A
COMPANHIA INDUSTRIAL DE RESINAS SINTETICAS Estarreja 151.610.000 120
CIRES, LDA.
CUF - QUIMICOS INDUSTRIAIS, S.A. Estarreja 126.012.852 192
FISIPE - FIBRAS SINTETICAS DE PORTUGAL, S.A. Barreiro 110.313.616 334
CIN - CORPORACAO INDUSTRIAL DO NORTE, S.A Maia 106.247.442 652
DOW PORTUGAL - PRODUTOS QUIMICOS, SOCIEDADE Estarreja 105.592.988 104
UNIPESSOAL, LDA
RECKITT BENCKISER (PORTUGAL), S.A. Lisboa 93.722.569 205
SOCIEDADE PORTUGUESA DO AR LIQUIDO Oeiras 79.414.515 186
(ARLIQUIDO), LDA

Fonte: AEP - Associacdio Empresarial de Portugal
Conforme é visivel na informagao apresentada, a CIN pertence ao top dez das
principais empresas do sector quimico em Portugal. Nao esquecer que entre essas
empresas encontramos multinacionais fortes, nomeadamente a Repsol, a DOW ou

a Reckitt Benckiser. De todas, a CIN, S.A é quem emprega mais pessoal.

5.2.2 Sector de Produciao de Tintas e Vernizes

As primeiras unidades industriais de fabrico de tintas remontam ao final do

século XIX. Inicialmente dedicada a decoragao, este sector apresenta, hoje em dia,
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inimeras aplicagoes tais como material de revestimento para protegao e isolamento

de diversos materiais, repintura automovel ou anti corrosao.

O tecido industrial portugués é constituido por 182 empresas e destas, cerca de
80% sao pequenas e médias empresas (dados INE 2000). No entanto, as restantes

20% representam mais de 84% do volume de negbcios nacional deste sector.

Geograficamente a quase totalidade das industrias deste subsector situam-se no
litoral, estando maioritariamente distribuidas na regiao, distrito do Porto (38%). O
distrito de Lisboa é o segundo mais representativo (24%), seguido do distrito de

Aveiro (13%).

De acordo com a classificacao de Atividades Econdmicas, este sector é constituido
pelos subsectores das tintas, vernizes e similares (CAE 24301), tintas de impressao
(CAE 24302) e colas e gelatinas (CAE 24620), consoante os tipo de produtos
fabricados. Em Portugal o subsector das tintas, vernizes e similar é o mais

representativo integrando cerca de 78% do total de industrias do sector.

Processo de Fabrico
Os seis passos basicos que envolvem a producao de tintas, colas e vernizes sao:

llustragdo 4 Processo de Fabrico

D O, ©,

Dispersdo é o processo
de separagdo dos
aglomerados de
particulas de pigmentos
e de cargas, formados
durante a mistura com o
veiculo, em particulas
primarias.

D © ©,

Filtragdo. Normalmente
no produto existe

Mistura das resinas,
diluentes, aditivos e
pigmentos. Neste
processo os varios
constituintes
transformam-se numa
pasta

Pesagem e doseamento
das matérias-primas de
acordo com a
composic¢do a produzir

N . particulas gelatinosas Enchimento, rotulagem,
Diluigdo e afinagdo da ; . =
cor indesejadas que sdo armazenagem e
removidos através de expedigdo
crivagem ou
centrifugagdo

Fonte: Elaborado pelo Autor
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5.2.3 Concorrentes

Dado que a envolvente externa constitui uma forte influéncia nos negécios
de qualquer empresa, a avaliagio do desempenho economico-financeiro de uma
dada entidade devera ser realizada em comparagao com os resultados apresentados
pelos restantes players do mercado. No sentido de aferir o posicionamento do
Grupo CIN no mercado ibérico, foi realizada uma analise comparativa dos principais

dados financeiros consolidados do Grupo.

Assim, sao apresentadas de seguida as principais empresas portuguesas (localizagao
da sede do Grupo CIN) que operam no mesmo segmento de mercado das

entidades do Grupo CIN:

e Barbot — Industria de Tintas, S.A;

e Fabrica de Tintas 2000, Lda;

e Hempel (Portugal), Lda;

o Kenitex — Quimica, S.A;

e Sika Portugal — Produtos de Construgao e Industria, S.A;

e Tintas Dyrup, S.A;

e Tintas Robbialac, S.A;

e Tintas Titan Leme, S.A;
Os dados obtidos foram retirados da base de dados SABI (Bureau Van Dijk’s) a
Novembro de 2012 com o objetivo de analisar a rentabilidade do sector quimico.

Os resultados obtidos foram os seguintes:

llustracdo 5 Dados Financeiros da Concorréncia

Proveitos Resultados Resultados Activo Total Resultado Oper. |Resultado Liq.
Concorrentes em Portugal Operacionais | Operacionais Liquidos | Prov. Oper. |/ Prov. Oper.
Média 2008-2010 |CIN Individual 106.317.621 4.996.244 2.827.678 209.406.966 4,70% 2,66%
Barbot 31.785.288 1.167.065 676.661 30.944.974 3,67% 2,13%
° Dyrup 32.613.692 1.169.149 619.960 23.792.771 3,58% 1,90%
S Robbialac 50.151.183 -528.900 -5.601.073 92.248.401 -1,05% -1L17%
g Tintas 2000 92.248.401 617.748 305.005 13.890.648 0,67% 0,33%
E Dissoltin 3.570.076 239.207 186.523 2.423.335 6,70% 5,22%
E Hempel 71.664.884 5.047.026 3.587.766 24.872.754 7,04% 5,01%
Sika Portugal 33.994.946 5.231.051 3.433.471 18.632.651 15,39% 10,10%
Kenitex 5.402.332 28.366 -291.003 9.301.163 0,53% -5,39%

Fonte: Elaborado pelo Autor
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Em termos absolutos podemos concluir que o desempenho consolidado do Grupo
CIN se encontra acima dos valores dos concorrentes em Portugal, embora o seu
resultado esteja a sofrer algum desgaste dada a saturagio do mercado Ibérico.
Ainda de reparar que o facto de apresentar uma estrutura pesada e com elevado
nivel de investimento, a CIN consegue apenas transformar 4,70% das suas vendas
em resultado operacional, havendo empresas com taxas mais altas como é o caso
da Dissoltin, Hempel e Sika Portugal. As duas ultimas nao apresentam resultados
liquidos muito diferentes da CIN. No que diz respeito ao peso do resultado liquido
nos proveitos operacionais, tirando casos mais extremos como a Robbialac e a
Kenitex, o Grupo CIN é quem mais perde entre o resultado da operagao e o
liquido com uma diminuicao de 43%, onde o maximo e o minimo das restantes &,

respetivamente, de 51% e 22%.
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5.3 CIN

5.3.1 Breve Resumo Historico
A primeira fabrica de tintas e vernizes associada a marca CIN data de 1917,

integrada num conjunto de trés unidades fabris que compunham a Companhia
Industrial do Norte, SARL, e que produziam, entre outros produtos, dleos, saboes,

velas, tintas e vernizes.

Em 1926 foi constituida uma nova sociedade, com a designacdao de Corporagao

Industrial do Norte, Lda.

O crescimento exponencial da CIN, apds varios investimentos, nasce com o boom
da construgao em Portugal entre 1980 e 2000. O segmento de decorativos que
abrange as grandes construtoras, empreiteiros, empresas de pintura, pintores
profissionais e consumidor final, permitiu @ empresa ganhar volume de vendas e

obter resultados que a permitiu crescer de uma forma sustentavel.

Nos anos de 1990 e 1991, salienta-se a implementag¢ao do sistema COLORMIX, um
novo conceito de comercializacao de tintas decorativas. Este sistema informatizado
de afinagdo automatica de cerca de 5000 cores proporcionou uma exponencial
melhoria do servigo ao cliente e ganhos de produtividade, revolucionando entao o
mercado, catapultando-se para a lideranca do sector, primeiro nacional e depois
ibérico, e consolidando uma imagem de marca de inovagao, dinamismo e pericia de
cor. Mais, a CIN foi a primeira empresa em Portugal a implementar esta ferramenta,

beneficiando do efeito first mover advantage.

A partir dai, a CIN foi crescendo e entrando em novos mercados como o Espanhol
e o Francés através de aquisicoes e fusdoes como sera explicado mais a frente no

capitulo “mercados”.

5.3.2 Analise Economica e Financeira

Performance financeira CIN
As Tintas CIN é, hoje em dia, uma empresa estavel e madura no mercado de

tintas e vernizes. Com mais de 90 anos de historia a CIN é:
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¢ Um dos maiores fabricantes europeus de tintas (14°), com 210,5M€ de
volume de negocios em 201 1;

e 41° no ranking mundial de produtores de tintas e vernizes';

e Lider de mercado em Portugal desde 1992;

e Lider Ibérico de mercado desde 1995;

e Lider do mercado em Angola e Mogambique.

No entanto, a instabilidade associada a crise da divida soberana na Europa tem tido
efeitos colaterais em todos os grupo econdémicos e as Tintas CIN nao é excegao.
Apesar do poderoso Know-how e experiéncia no sector, as medidas de austeridade
adotadas pelo governo e a volatilidade dos indicadores economicos (taxa de juro,
taxa de cambio, inflagao, prego das matérias primas, etc.) tém vindo afetar, de forma

exogena e negativa toda a estrutura da CIN.

llustragao 6 Evolugdao de Ganhos Consolidado

2009 2010 2011 Variaggo 10-11
Valor %
Volume de Negécios 209.490 219.078 210.455 -8.623 -3,9%
Margem Bruta 114.361 114.270 106.063 -8.207 -7,2%
Gross Margin 54,6% 52,2% 50,4%
EBITDA 10.414 9.899 7.288 -2.611 -26,4%
5,0% 4,5% 3,5%
EBIT 11.078 12.842 7.827 -5.015 -39,1%
5,3% 5,9% 3,7%
Resultado Liquido 7.092 3.671 -378 -4.049 -110,3%
Profit Margin 3,4% 1,7% -0,2%
-48% -110%
CAPEX Liquido 32.782 8.295 7.026
Endividamento Liquido 82.033 74.156 77.918
Endividamento/EBITDA 7,9 7,5 10,7

Fonte: Elaborado pelo Autor
Como ¢ possivel observar na tabela acima, nos ultimos 3 anos a CIN perdeu 4,2p.p
da sua margem bruta o que demonstra o aumento do preco das matérias-primas
nos ultimos 3 anos e a alteracdo do mix de negocios com o crescimento do
segmento industrial em detrimento do segmento decorativo. Para além disso o

volume de negocios fixou-se nos 210,5M€, refletindo uma quebra de 3,9%. Esta

(Ref* Coatings World);
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performance reflete, também, a forte exposicio do grupo a mercados como
Portugal e Espanha que se encontram neste momento com grandes dificuldades

decorrentes da crise, nomeadamente, no sector imobiliario.

llustragao 7 Evolugao CAPEX

Todos estes fatores

CAPEX Liquido

W CAPEX Liquido

tém levado a

empresa a fazer

32.782

grandes esforgos a
nivel de gestao e
alocagao dos seus

recursos de maneira 8.295

7.026

a rentabilizar ao

maximo a sua 2009 2010 2011

producao e, por Fonte: Elaborado pelo Autor

conseguinte as suas vendas para fazer face aos aumento dos custos provenientes da
crise econdmica e financeira. Ainda assim, a CIN apresentou resultados liquidos
positivos em 2009 e em 2010 no valor de 7.092M€ e 3.67 | M€, respetivamente, e -
378m euros no ano passado. Nos ultimos 3 anos, a empresa fez varios
investimentos, nomeadamente, aquisigoes, em Espanha e Franga, como € o caso, da
empresa Industrial de la Pintura, SL e do grupo economico Celliose, alargando os
seus horizontes para novos mercados. De reparar ainda que, houve um aumento do
EBITDA de 2009 para 2010 mas deu-se ao mesmo tempo uma redugao de 48% no

resultado liquido nos mesmos anos o que demonstra o peso da carga fiscal e dos

juros.

5.3.3 Mercados

A CIN tem feito varios investimentos nos Ultimos anos, nomeadamente,
aquisi¢oes e fusdes em Franga e Espanha de modo a garantir uma presenca estavel e
forte nesses mercados. A sua estratégia de considerar investimentos externos
sempre que lhe aparegam boas oportunidades comegou em 1994 com aquisicao de

47,36% da Barnices Valentine (BV), empresa sediada em Barcelona e direcionada
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para o segmento de tintas decorativas. A aquisicio da BV, empresa que controla
totalmente desde 1999, deu ao grupo a lideranga do mercado Ibérico, tendo a

partir de 1995 reforgado continuamente este posicionamento.

Em Maio de 2000 adquiriu a NITIN — Nova industria de Tintas, S.A, sendo os seus
produtos comercializados em Portugal sob a marca NITIN e distribuidos em lojas

proprias e revendedores.

Em 2002 alargou o seu posicionamento estratégico ao adquirir uma participagao de
33,6% na sociedade francesa Artilin, S.A, sendo esta atualmente de 100%. O negocio
desenvolvido pela empresa centra-se em revestimentos funcionais (tintas anti-
insectos, anti-acaros e anti-fungos), possibilitando, assim, a CIN, dispor de um
instrumento adicional de intervengao num mercado nicho que, dadas as suas
caracteristicas, se perspetiva que tenha taxas de crescimento significativas no

futuro.

Em 2005, a CIN compra a empresa Ibercoat, fabricante de tintas em po; em 2006
adquire a Proitesa, fabricante de tintas de Tenerife; em 2007, compra a Divisao de

Acabamentos Industriais da Robbialac.

Em 2009, a CIN adquire o grupo Celliose, com duas fabricas em Franga e uma filial
na China, e em Janeiro de 2010, assistimos a compra da Palmcolor, empresa de

tintas da Gran Canaria.

Desde 1968 e 1973, a CIN tem duas subsidiarias em Angola e Mogambique,
respetivamente, lideres no seu mercado. Estas distribuem os produtos CIN através

de uma rede de lojas proprias e, através de revendedores.
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llustracdo 8 Vendas por Paises

Volume de Negodcios por Paises
120.000
100.000
80.000
w 60.000
40.000 :I
20.000 ]
0 I || .
Portugal Espanha Franga Angola Mogambique China Exportagdo
m2009 95.959 60.184 15.503 21.750 2.446 2.695 10.953
2010 99.421 58.171 20.881 20.201 3.228 3.004 14.173
2011 91.650 53.331 22.081 20.647 4.590 2.814 15.342

Fonte 2 Elaborado pelo Autor
A nivel geografico, a CIN continua a centrar grande parte das suas vendas em
Portugal. Estes valores tém-se mantido, relativamente, constantes ao longo dos

altimos 3 anos com uma ligeira quebra entre 2010 e 2011 (-7,8%).

A dureza e persisténcia da crise espanhola, com especial énfase no sector da
construgao obrigou a que a empresa avanga-se com um processo de reducao de
efectivos e foi revista toda a cadeia de supply chain, aprofundando a sua integragao
em Portugal. As vendas tém vindo, gradualmente, a baixar nos ultimos trés anos
tendo apresentado uma taxa de crescimento negativa no valor de |1,4% refletindo a

redugao do poder de compra das empresas e dos particulares.

Angola teve uma performance, em 2010, negativa, fruto do arrefecimento da
economia que continua demasiado dependente do petréleo. Em 2011, as vendas

cresceram 2,2%.

Frangca e Mocambique apresentam valores e cenarios opostos em relacio aos
outros paises. Franga, uma economia muito forte, apresenta taxas de crescimento
positivas e Mogambique estd a viver um boom tendo aumento o volume de

negocios em 32% entre 2009 e 2010 e 42,2% em 2010 e 201 I.
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Grafico 2 Distribuigdo de Vol. Negdcios por Pais

2010 2011

China Exportacdo China Exportacdo
1,37% 6,47% 1,34% 7.29%
~= 9 / % Mogambigue
2,18%

Mogambique
1,47%

Fonte: Elaborado pelo Autor
Como podemos observar Portugal ainda representa quase metade do volume de
vendas do Grupo. No entanto, como é possivel observar através da ilustragao
acima essa representatividade diminui de 2010 para 2011 por for¢a do mercado
angolano, francés, mogambicano e por forca das exportacoes que tém vindo

aumentar para paises como Alemanha, Estados Unidos, Argentina e Libano.

5.3.4 Areas de Negécio

As Tintas CIN tém vindo a diversificar tanto o seu portfolio de produtos
como as suas areas de negdcio ao longo dos anos. Decorativos, IndUstria, protecao
anticorrosiva, repintura automovel e acessérios sio os segmentos apresentados

pelo grupo.

Os decorativos abrangem as tintas e vernizes de base aquosa e solvente destinada
ao uso Profissional ou do DIY (Do it Yourself). Estes produtos sao normalmente
aplicados na construgao civil — na decoragao de paredes exteriores e interiores, etc.
Entre clientes abrangidos por este segmento estio as empresas construtoras,

empreiteiros, empresas de pintura, pintores profissionais e consumidor final.
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llustracdo 9 Volume de Negoécios por Segmento

Volume de Negdcios por Segmentos

140.000
120.000
100.000
80.000
w
60.000
40.000
20.000 :l —.
0 — | |
Decorativos IndUstria Anticorrosao Repintura Acessé(r)i;)s/Outr

m2009 123.155 46.882 26.964 4971 7.519

2010 125.614 55.355 26.990 3.740 7.379

2011 117.656 59.332 23.492 3.053 6.922

Fonte: Elaborado pelo Autor
Como podemos observar, o segmento de decorativo é o core business mais
poderoso do volume de vendas da empresa. Este evoluiu de forma positiva em

2010, no entanto, decresceu cerca de 6,3% em 201 I.

Na industria a gama de acabamentos industriais € composta essencialmente por
produtos de tecnologia inovador, de elevada qualidade e reduzido impacto
ambiental: revestimentos em po, revestimentos em base aquosa e revestimentos de
alto teor solido. Este segmento apresenta solugdes especificas adequadas as
necessidades de varios mercados, nhomeadamente: mobiliario metalico, estantes,
mobilidrio de madeira, portas, veiculo de transporte, veiculos industriais, maquinas
agricolas, maquinas industriais, componentes de automovel equipamentos elétricos,
eletrodomésticos, iluminagao, estruturas metalicas, tambores, garrafas de gas, pegas
industriais e aluminio para arquitetura. E, por isso, uma area de negocio, que apesar
de nao apresentar a mesma estrutura e volume de vendas que os decorativos,

apresenta um diversificadissimo leque de opg¢oes para escoar os seus produtos.

As suas vendas aumentaram 8% de 2009 para 2010 e 7,2% de 2010 para 201 |

suportadas pelo crescimento internacional em Franga.
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A protecao anticorrosiva abrange todas as aplicagoes de tintas destinadas a
protecao anticorrosiva de estruturas e equipamentos de ago e betao, quando
expostas a varios ambientes agressivos, nomeadamente maritimos, quimicos,
urbanos e rurais. Os produtos desenvolvidos pela CIN para este segmento sao
aplicados em: novas construgoes, manutengao de instalagoes em industrias quimicas,
centrais hidrelétricas e térmicas, pontes, refinarias, naves industriais, torres eolicas,
indUstrias em geral — produgao, transporte e distribuicio de energia elétrica,
industria petrolifera e petroquimica, industria do papel, industria alimentar, entre

outras.

Este segmento continua a nao apresentar grande evolugao, devido a falta de obras
no mercado Ibérico que representa mais de 90% da atividade do grupo neste
sector. Em Portugal, fruto do trabalho iniciado, de procura de alternativas, registou-
se um crescimento de 14,8%, o que, nio aconteceu em Espanha que revela uma

quebra de 7,1% em 2010, refletindo a situagao do mercado Espanhol.

O segmento da Repintura Automovel inclui as tintas aplicadas na repintura de
carrogarias de automoveis, cuja base pode ser aquosa ou solvente. Dada a
conjuntura econémica e a entrada de novos players, esta area de negdcio tém vindo
a perder peso na carteira de negocios da CIN dadas as especificagoes do negodcio

que sao controladas pelas grandes multinacionais.

Os acessérios, que, neste momento, representam mais do dobro do peso das
vendas em comparagao com a repintura automovel, englobam todo um conjunto de
produtos fornecidos por grandes multinacionais, lideres de mercado: baldes,
betumes, escovas, colas, espatulas, fitas, lixas, pincéis, pistolas, rolos, sprays,

trinchas, etc.)
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Grafico 3 Peso das Vendas por Area de Negécio

2010 2011

1,71% 3,37% 1,45%_,3,29%

=

M Decorativos

M industria

M Anticorrosgo
Repintura

Aceszorios/Outros

Fonte: Elaborado pelo Autor
Através dos graficos acima, podemos confirmar a tendéncia crescente do segmento
da industria na carteira de negocios da CIN, em deterioramento das outras,

passando de 25.27% para 28,19%.
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5.4 A Relevancia dos Precos de Transferéncia

Apos enquadrar a CIN na sua envolvente externa e perceber qual é o papel
que desempenha no mercado onde atua, torna-se necessario enquadra-la na optica
dos pregos de transferéncia, e perceber que papel é que os precos de transferéncia

desempenham no Grupo.

Os pregos de transferéncia consistem nos termos e nas condigoes estabelecidos nas

transagoes entre entidades relacionadas.

Quando essas transagoes sao praticadas entre agentes economicos independentes,
os termos ou condigoes sao regidos, geralmente, pelos mecanismos do mercado.
Entre agentes econémicos relacionados, as condi¢coes e termos praticados tém que
estar de acordo com uma série de regras e seguir um determinado padrao coerente

com aquele que é praticado por empresas comparaveis.

llustragao 10 Vendas CIN Individual 2011
Do total de vendas da CIN

individual, cerca de um quarto é Vendas CIN - 2011

Vendas
Intragrupo

awyy

representado  pelas  vendas
intragrupo (dados de 201 1). Esta
percentagem revela a grandeza

desta tematica. De facto, a

;e Vendas
politica de pregos de 26%
0
transferéncia adotada por uma
empresa multinacional afeta Fonte 3 Elaborado pelo Autor

diretamente, o montante de lucro/prejuizo apurado por cada um dos seus membros

nas diversas jurisdigdes onde operam.

No caso da CIN Portugal, sendo uma entidade complexa, com a sua propria linha
de produtos, € necessirio uma constante revisao/controlo dos pregos de
transferéncia para que a diferenca entre o prego praticado e o prego de plena

concorréncia seja a menor possivel.
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O problema é que a estrutura quase que impossibilita que essa igualdade se

verifique automaticamente.

Apesar de tudo isso, a empresa tem que assegurar que o método utilizado para o
calculo do prego de transferéncia e o proprio prego se encontram de acordo com
o principio da plena concorréncia. Este principio visa limitar a decisao discricionaria
do gestor, de modo a compatibilizar a dimensao local da fiscalidade com uma

economia de caracter global.

5.4.1 Identificacdao das Operac¢des Vinculadas

O primeiro passo para garantir o principio de plena concorréncia através da
aplicacio do melhor método para o calculo do prego de transferéncia passa pela
identificacdo de todas as operagdes vinculadas objeto de anilise, importando
analisar e definir, de forma clara e objetiva, a natureza dessas operagoes, bem como

os termos e condigoes praticados.

Neste sentido, torna-se importante dar a conhecer todas as entidades com as quais

a CIN estabelece operagoes vinculadas com caracter de regularidade:
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llustragao 11 Empresas Grupo CIN

SF, Sociedade de Controlo, S.A

Porto - Portugal

Gestdo de participagdes sociais de outras empresas como forma indireta
de exercicio de atividade econdmica

CIN - Corparagdo Industrial do Norte, S.A

Maia - Portugal

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Nictrading - Comércio Internacional, Lda

Machico - Madeira - Portugal

Comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Terragos do Souto - Sociedade Imobilidriam, S.A

Maia - Portugal

Urbanizagdo de terrenos e comercializagdo de imoéveis

CIN IndUstria, S.A

Maia - Portugal

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Atossa Imobiliaria, Sociedade Unipessoal, Lda

Maia - Portugal

Urbanizagdo de terrenos e comercializagdo de iméveis

Sotinco Refinish, S.A

Maia - Portugal

Importagdo e distribuigdo de tintas

Martolar, Sociedade de Construgdo, S.A

Alenquer - Portugal

Comércio de material de construgdo e equipamento sanitario

Barnices Valentine, S.A

Barcelona - Espanha

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Amida Inversiones, S.L

Barcelona - Espanha

Investimentos Financeiros

CIN Inmuebles, S.L

Barcelona - Espanha

Compra, venda, exploragdo e administragdo de terrenos e edificios

Industrias de la Pintura, S.L.

Candrias - Espanha

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

CIN Internacional B.V

Holanda

Controlo estratégico das empresas internacionais

Tintas CIN de Angola, SARL

Benguela - Angola

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Coatings RE, S.A Luxemburgo Holding
Vita Investments, S.A Luxemburgo Holding
Artilin, S.A Franga Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins
Financiére Celliose, S.A.S Lyon - Franga Holding
PF Investissemants, S.A Lyon - Franga Holding

Celliose, S.A Lyon - Franga Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins
Celliose Paint Coatings HK Co, Ltd. Hong-Kong Holding
Celliose Paint Coatings Wuxi Co, Ltd. Wauxi - China Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Tintas CIN Guiné, Lda

Bissau - Guiné Bissau

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Tintas CIN Macau, Lda

Macau - China

Produgdo e comercializagdo de tintas, vernizes e produtos afins

Fonte 4 Elaborado pelo Autor

Todas as conclusdes que serao retiradas em termos de transagoes das operagoes

vinculadas terao como objeto principal, por uma logica de enquadramento sectorial

e empresarial, toda a atividade operacional do grupo.

e Atividade Operacional: compra e venda de matérias-primas, mercadorias e

produtos;

Os produtos e mercadorias

relacionadas consistem, tanto

transacionados pela CIN Portugal com entidades

na compra de matérias-primas e mercadorias, como

na venda de produtos de linha branca e de produtos de marca CIN.

No caso das mercadorias e matérias-primas, a CIN Portugal registou transagoes

com as seguintes entidades relacionadas:
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llustragao 12 - Operagoes vinculadas em 2010 e 2011

GRUPO
[]

CIN

CIN - CORPORACAO INDUSTRIAL DO NORTE, S.A.

‘ PT
; [ Artilin, S.A } [Celliose, S.A]
)

—s Sotinco
Refinish

—

)

—> Martolar

—
)
CIN, S.A
—> Nictrading

~———
)

l L l CIN Industria
—

ES Induistrias de Pinturas Cin Barnices
>» la Pintura Candrias Valentine

[ 1

Fonte 5 Elaborado pelo Autor
Como podemos observar através do quadro acima, a CIN, S.A e a CIN Industria
sdo as Unicas empresas em Portugal que mantém transagoes de venda de
mercadorias, matérias-primas e produtos. Essas transagoes sao efetuadas entre
empresas do grupo em Portugal, Espanha e Franga. Isto para os anos de 2011 e

2012.

Venda de produtos e mercadorias
A CIN Portugal e a CIN Indlstria registaram transagoes com entidades

relacionadas relativamente a venda de mercadorias e produtos, especificamente:
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llustragdo 13 Vendas CIN e Industria intra Grupo

2011 CIN Industria

CIN 301.186

Industria 9.067.931

Refinish 88.317

Martolar 172.907

NIC 9.159.150 | 165.395

BV 11.138.812 | 1.958.437

PCC 1.157.611 2.471

INPI 265.506

Artilin 180.579

Celliose 56.179 26.269
Total 31.286.992 | 2.453.758

Fonte 6 Elaborado pelo Autor

As operagoes vinculadas realizadas pela CIN Portugal referem-se a duas situagoes:

e Vendas intra grupo que apenas incorporam a Funcio Producio — a
metodologia consiste no calculo do custo de producao industrial, (custos
com matérias-primas, embalagens e encargos gerais de fabrico diretamente
relacionados com a atividade produtiva), acrescidos de uma margem de
mercado de cerca de 5%;

e Vendas intra grupo que incorporam as Func¢oes Produgao e Distribuicao —
os precos/margens médias procuram enquadrar-se dentro de valores
praticados com entidades independentes, em segmentos de mercado

similares.

De registar que cerca de 94% das vendas da CIN, S.A intra grupo sao realizadas
para a CIN Industria, para a Nictrading e para a Barnices Valentine. A Nictrading
funciona como uma ponte entre o mercado portugués e Angola, Mogambique e
todos os restantes paises para onde a CIN exporta. No caso da Barnices Valentine,

o valor é elevado devido a importancia do mercado espanhol.

A transferéncia de produtos entre firmas do mesmo grupo é um processo dinamico
que comega no departamento de marketing. O departamento de marketing,

consoante os estudos acerca das necessidades do mercado decide que produtos ou
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especificidades é que devem ser criadas ou produzidas. A partir dai, a direcao
técnica vai elaborar e produzir o produto com todas as caracteristicas e
especificidades solicitadas. A partir do momento em que o produto existe, cabe a
direcao de operagoes e estratégia decidir onde é que ele vai ser produzido numa
otica de minimizagao de custos. Por ultimo, cabe a dire¢ao de producao de cada
filial (produtora) fazer a gestao dos produtos que sao transferidos para as restantes

empresas do grupo.

Ao observarmos a ilustracido |6, podemos constatar que a CIN é quem
vende/produz grande parte dos produtos transferidos internamente. A grande
capacidade instalada e a maxima utilizagdo dos fatores produtivos permitem a
empresa recolher economias de escala e obter custos de produgao mais baixos por
unidade produzida. Para além disso, o efeito curva de aprendizagem permite obter

vantagens competitivas e uma maior produtividade na produgao.

5.4.2 Analise Funcional

O segundo passo sera efetuar uma anadlise ao nivel das fungoes e dos riscos
da empresa selecionada (CIN, Portugal S.A) como parte mais adequada para
proceder a analise da operagao vinculada. A analise funcional constitui a base factual
para estabelecer a metodologia de precos de transferéncia a adotar na analise das
condigoes e termos acordados nas operagoes vinculadas registadas entre entidades

relacionadas.

Segundo Teixeira (2006), as fungoes desempenhadas por uma empresa podem

agregar-se nas seguintes categorias:

e Fungoes de producao;

e Funcgoes de venda e distribuicao;
e Funcgoes de marketing;

e Funcoes de administragao;

e Fungoes de gestao executivas.
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Funcao Producao e Distribuicao
No caso concreto de andlise, a empresa CIN, S.A, por ser uma empresa

cujas fungoes correspondem a transformagao de matéria-prima e outros inputs em
output, sera analisada no ambito da fungao produgao e distribuicao (vendas). No
entanto, € necessario perceber que tipo de produtor é que se esta analisar e qual a
complexidade da sua taxinomia. Assim, segundo a classificagio do IR (Inland
Revenue, no Reino Unido), podemos agrupar os varios produtores em trés tipos,

que se diferenciam entre si, pelo grau de complexidade das suas fungoes:

llustragao 14 Taxinomia dos tipos de produtor

Toll Manufacturer

Contract Manufacturer

Fully Fledged Manufacturer

¢ Simples prestador de
servigos

* Produtor por encomenda

¢ Entidade complexa

* N3o detém existéncias
num inventario proprio

* Pode ou nao realizar
compras (MP a consignacgao)

* Desenvolver linha de
produtos

¢ N3o realiza compras

e Intangiveis limitados de
Know-how

e Investimentos em 1&D,
marketing e branding

¢ N3o detém tecnologia

® Pode ou ndo deter
tecnologia

e Detém tecnologia prépria

e Suporta riscos reduzidos

® Risco moderado

 Risco total

Fonte 7"Precos de transferéncia, Casos Praticos", Clara Dithmer e Jaime Carvalho Esteves - Adaptag¢do dos
critérios apresentados pelo IR

Fazendo o matching entre o quadro apresentado em cima e o objeto de andlise,
podemos concluir que as caracteristicas da CIN, S.A estao 100% de acordo com o
Fully Fledged Manufacturer. Este tipo de firmas apresenta responsabilidades a varios
niveis. Em primeiro lugar, a constante necessidade de desenvolver e apostar na
inovacao de novos produtos, quer em Portugal, quer no estrangeiro; em segundo
lugar adequar esse desenvolvimento ao investimento em tecnologia nas instalagoes
proprias e, por ultimo, obter resultados (vendas) para compensar todo esse

esforgo.

Na sequéncia da andlise efetuada ao Grupo, em termos operacionais e enquadrado
de acordo com o core business da empresa, deverao ser analisadas as seguintes

funcoes:
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e Funcao Produgao: Produgao de tintas, vernizes e produtos afins;

e Funcao Distribuicao: Distribuicao/Comercializacio de tintas, vernizes e

produtos afins;

A fungao produgao, sendo a area mais relevante na empresa, apresenta consideravel

complexidade. Para analise mais detalhada das fungoes desempenhadas foram

consideradas as seguintes taxinomias:

e Funcao Producio:

o

o

Aquisicao de matéria-prima e equipamento;

Gestao de stocks de matéria-prima e produtos acabados;
Desenvolvimento e administracao de orcamentos;
Producao de bens finais;

Empacotamento e embalagem de produtos;

Controlo de qualidade;

e Funcao Distribuicao:

@)
@)

o

Producao

Portugal

Vendas;
Distribuicao de produtos aos consumidores;

Gestao de stocks e produtos acabados;

A producgao da CIN Portugal esta concentrada numa unidade industrial situada na

Maia, destinada a produgao de tintas liquidas e outra no Castélo da Maia destinada a

produgao de tintas em po.

Para além disso, o Grupo apresenta outras unidades fabris fora de Portugal.

Barnices Valentine:

Em Espanha, o Grupo CIN produz os seus produtos através da sua empresa

Barnices Valentine, sedeada em Barcelona, na localidade de Montcada i Reixac.
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Pinturas Cin Canarias
A fungao produtiva da empresa consiste na preparagao, elaboragao e

industrializagao de produtos de acordo com processos de fabrico estandardizados

no Grupo.

CIN Angola

Em Benguela, Angola, a CIN tem em funcionamento uma unidade de produgao de
tintas CIN. Esta instalagao tem uma capacidade de produgao anual entre 8 mil e 10
mil toneladas/ano de tintas de base aquosa e uma capacidade de cerca de
2500/3000. toneladas de produto de base solvente, dando uma eficaz resposta as

solicitagoes do mercado angolano.

CIN Mog¢ambique
Em Machava, a cerca de 10 Kms. da Capital de Mogambique, Maputo. a CIN tem em

funcionamento uma unidade de produgao de tintas CIN. Esta instalagao permite a
marca proporcionar ao mercado mogambicano uma resposta eficaz, no que respeita

prazos de entrega imediatos em quaisquer quantidades de produto CIN.

A funcao producao engloba, entao, um conjunto de atividades cujo risco é

totalmente suportado pela empresa:
¢ Instalacoes fabris, maquinaria e equipamento:

Localizagao, negociagao, manutengao e todas as especificagoes necessarias a

sua implementagao;
e Compras e armazenamento:

Identificacido de fornecedores, matérias-primas e mercadorias a comprar,

forma de pagamento e gestao de stocks;

e Producio:

Planeamento, coordenagao do processo produtivo e vendas;
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e Controlo de qualidade:

Realizagdo do controlo de qualidade e implementagao de sistemas de

controlo;
o |I&D:

Desenvolvimento de novos produtos e novos processos de produgao —

assume todos os custos incorridos com I&D.

A CIN Portugal, S.A, em comércio intra-grupo transaciona dois tipos de produtos
que envolvem esforgos diferentes: produtos linha branca e linha protective coatings.
Enquanto o primeiro envolve apenas o processo produtivo, isto &, a CIN produz e
vende as suas relacionadas como marca branca, a segunda requer harmonizagao
entre produgao, distribuicao, marketing entre outros de forma a divulgar e a
oferecer ao mercado o produto da melhor forma possivel. De qualquer das formas,
em transagoes intra grupo, ambos os produtos sao vendidos com a mesma margem

de lucro.

O prego praticado entre operagoes desta natureza € calculado através do Método
da Margem Liquida da Operagao (MMLO). O pricing consiste na aplicagio de um
mark-up de 5% sobre os custos industriais incorridos na sua produgao.
Distribuicao

No que respeita as transagoes realizadas especificamente com a entidade
relacionada Martolar, que atua no mercado como revendedor de produtos do
segmento decorativo e que incorporam a marca CIN, a CIN Portugal exerce
simultaneamente as fungoes de produgao e distribuicao. O prego praticado em
operagoes de venda de produtos “marca CIN”, em termos grossistas, apesar de nao

ser relevante em termos econémicos e financeiros, é calculado através do Método

do Custo Majorado (MCM).
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5.4.3 Método de Cilculo do Preco de Transferéncia

Método da Margem Liquida Operacional
O MMLO é um método baseado no lucro operacional da empresa.

Consequentemente este método nao se limita a analise da margem bruta inerente a

uma determinada transagao, permitindo validar a rentabilidade operacional.

Este é um método baseado na rentabilidade das transagoes, procedendo ao teste do
principio da plena concorréncia por comparagao dos resultados operacionais
obtidos pela entidade objeto de analise com os resultados operacionais obtidos por
entidades terceiras que desempenham fun¢oes semelhantes e assumem riscos

similares.

Neste caso, € exigido similaridade entre fungdes, riscos e ativos e nao entre
produtos. Adicionalmente, a utilizagao da margem operacional para efeitos de
analise economica permite afastar distorgoes resultantes de diferentes tratamentos

ou classificacoes contabilisticas de uma mesma realidade.

Segundo a OCDE transfer pricing guidelines for multinational enterprises and tax
administrations (2010), este método funciona de forma analoga aos métodos do
custo majorado e do prego de revenda minorado, mas aplicado a margem liquida

das operagoes.

Uma das vantagens deste método é que os indicadores de rentabilidade liquidos
(rentabilidade do ativo, rentabilidade das vendas, entre outros), nao sao tao
afetados por diferengas transacionais, como o prego, como acontece no método
CUP (comparable uncontrolled price method). Para além disso, o indicador de
rentabilidade que é utilizado para o calculo do pre¢o de transferéncia s6 tera que
ser analisado em apenas uma das empresas do grupo econémico — tested party —
CIN, Portugal S.A. Dada a complexidade e relagoes do grupo, esta forma de analise
torna-se muito vantajosa, visto que, caso fosse necessario analisar todos os

intervenientes, a informagao disponivel poderia ser escassa ou demasiado pesada.
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Selecao da tested party
De acordo com as recomendagoes da OCDE, a empresa relacionada a qual

se aplica o método selecionado deve ser a empresa que fornece os dados mais

fidveis, e cujo acesso a informacgao se afigure mais simples.

Nesse sentido, a CIN, S.A Portugal assume-se, no ambito das operagoes vinculadas
a analisar, como a entidade cujos resultados/margens obtidas podem ser verificados
através de dados fidveis e para a qual é possivel obter documentagao de suporte
adequada, permitindo assim avaliar a adequabilidade dos termos e condigoes

praticadas ao principio da plena concorréncia.

Selecao dos Melhores Comparaveis
No quadro seguinte é apresentada a lista das |8 empresas que foram

consideradas no benchmarking para averiguar se o mark-up determinado pela
empresa se enquadra no intervalo de plena concorréncia. Deste modo, foram
selecionados as empresas melhores comparaveis independentes em relagao a fungao
producao, em termos de fungdes desempenhadas e riscos assumidos. Os dados
foram retirados da base de dados SABI* e dizem respeito aos anos de 2008, 2009 e

2010.

2
Base de dados Sabi, da Bureau Van Dijk’s, com mais de 1 milhdo de empresas residentes em Portugal e Espanha.
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llustragdo 15 Empresas Comparaveis

Empresa

Descriciao da Atividade - Sabi

Amarto, SL

Fabricacion de pinturas

Dissoltin - Industria e Comércio de

Dissolucoes Colas e Tintas, Lda

Fabricagao de tintas, vernizes e produtos similares;

mastiques; tintas de impressao

Vernizes, Lda

Duquebel - Fabrica de Tintas e

Fabricagao de tintas, vernizes e produtos similares;

mastiques; tintas de impressao

Esvi, SL

Fabricacion de pinturas al agua

Farbe Pinturas Industriales, S.A

Fabricacion y venta de pintura, barnices y esmaltes

Franco Herm

anos, S.A

Fabricacion de pinturas barnices y lacas

Galicia de Pin

turas, SL

Se dedica a la fabricaci n y venta de pinturas industriales

y esmaltes

National Paint, S.A

Fabricaci n y comercializaci n de pinturas pl sticas,

barnices, disolventes, etc.

Pinturas Duracolor, S.A

Fabricaci n de pinturas industriales al agua

Pinturas Lepanto, S.A

Fabricacion de pinturas y colorantes

Pinturas Ordesa, S.A

Fabricacion de pinturas, barnices y esmaltes en general

Pinturas Pare

decor, SL

Fabricacion de pinturas para su posterior

comercializacion al detall. Su ambito comercial es

Pivema, S.A

Fabricacion y comercializacion de toda clase de

pinturas, esmaltes y barnices

Tintal - Empresa fabril de tintas, Lda

Fabricacao de tintas, vernizes e produtos similares;

mastiques; tintas de impressao

Tintas Lacca,

Lda

Fabricacao de tintas, vernizes e produtos similares;

mastiques; tintas de impressao

Fonte 8 Elaborado pelo Autor

Indicador de Rentabilidade
O indicador utilizado pela CIN, S.A para testar a comparabilidade dos dados é o net

cost plus margin.
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Resultados Operacionais

NCPM = 1

Custos Operacionais

O NCPM ¢, em regra, menos sensivel as diferencas existentes no tipo de produtos
produzidos e a natureza das fungoes desenvolvidas pelas diferentes empresas
analisadas. Para além disso, nao esta sujeito a distorgoes causadas pelas diferencgas
de classificacao contabilistica dos custos, nomeadamente entre o custo das
mercadorias vendidas e das matérias consumidas, os custos de transporte e outros

custos operacionais.

Este indicador compara o resultado operacional com os custos operacionais, sendo
normalmente utilizado em empresas prestadoras de servicos ou em empresas
industriais, cujo driver de rentabilidade consiste na avaliagdo do custo para a

obtencao do respetivo produto/prego final.

5.4.4 Analise Econémica
O capitulo | das recomendagoes da OCDE refere que deverao ser utilizados

varios anos para a elaboragao da comparagao de resultados financeiros, pois desta
forma a probabilidade de existirem potenciais distorgoes provocadas por alteragoes
conjunturais, € consideravelmente reduzida. Efetivamente, uma analise baseada nos
Ultimos trés anos é a melhor forma de afastar distor¢des nos resultados obtidos e,
simultaneamente, considerar os efeitos ciclicos da atividade econdémica nos

resultados das empresas.

Este benchmarking foi realizado com o objetivo de aferir se a margem de lucro
utilizada pela empresa (5%) ainda esta de acordo com os valores de mercado. O
ultimo foi realizado com dados de 2005, 2006 e 2007. Por outras palavras, o
principio de plena concorréncia sera testado por comparagao com os resultados
operacionais das entidades terceiras que desempenham fungoes semelhantes e

assumem riscos similares com base nos anos de 2008, 2009 e 2010.
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Para tratar a informagao, retirada da base de dados foram utilizados os seguintes

pressupostos:
|. Intervalo temporal: 2008 a 2010;

2. Resultado operacional de cada empresa foi calculado através da média dos

trés anos;

3. Os custos operacionais foram calculados da seguinte forma: média do custo
das mercadorias vendidas e matérias consumidas + média dos custos com
pessoal + 80%* (média outros gastos, imparidades, depreciagio e

amortizagao);
O ponto 3 considera que 20% da rubrica mencionada nao é operacional’.

Resultados Obtidos

Com aplicagao do indicador financeiro adequado face ao tipo de atividade e
fungoes em analise, é possivel afirmar que o pricing utilizado pelo Grupo CIN e

respetivas rentabilidades reais se encontram dentro dos valores de mercado.

Os resultados obtidos siao apresentados na tabela infra, para o indicador

considerado, pela empresa, como mais apropriado®:

Intervalo Inter-Quartil - Fungdo de Produgao

Indicador de Rentabilidade  Minimo  12Quartil Mediana 32Quartil Maximo Média

NCPM 3,69% 5,36% 6,88% 10,72% 12,83% 7,64%

O quadro apresentado evidencia as rentabilidades obtidas, em Portugal e Espanha,

por entidades comparaveis independentes, nos exercicios de 2008 a 2010.

Como se pode verificar, a aplicagio de um mark-up de 5% pelas entidades do Grupo
CIN, como remuneragao das fungdes desempenhadas e os riscos assumidos na
atividade de producgao de “linha branca”, situa-se dentro dos valores de mercado da
amostra de comparaveis independentes, concluindo-se pela razoabilidade do

procedimento.

3 . . . P ~ s ~

Forma de calculo influenciada pela forma como as rubricas do balango e DR estdo disponibilizadas. Estas serdo expostas em
anexo.
4 0 _ .

Anexo X.g Resultados da andlise econdémica (benchmarking)
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Teoricamente, a empresa opera no mercado praticando um prego de transferéncia
de acordo com as guidelines da OCDE de 2010, isto é, pratica um prego
incorporado no intervalo de plena concorréncia calculado através do método nao

tradicional da margem liquida de operagao.

Este método, em comparagao com os restantes, € aquele que se enquadra da

melhor forma no Grupo CIN.

Se analisarmos o método do prego comparavel de mercado, este exige que as
transagoes sejam idénticas e que exista um elevadissimo grau de equiparabilidade de
produtos e fungoes por comparagao das operagoes vinculadas e nao vinculadas. Esta
andlise pode tornar-se exaustiva. Os ajustamentos necessarios para garantir o grau
de equiparabilidade, tais como, qualidade dos produtos, mercados geograficos,

intangiveis incorporados ou risco cambial, podem enviesar a andlise.

O método do preco de revenda minorado nao se enquadra dado que a empresa

nao funciona como revendedora, antes pelo contrario.

O método do custo majorado também nao se enquadra no modelo de negécio da
CIN. Este método calcula o prego de transferéncia através dos custos suportados

pelo fornecedor acrescido de uma margem bruta.

Por considerar a margem liquida das operagoes (a nivel operacional), o método da
margem liquida da operagao torna-se assim o método mais fiavel para calcular o
preco de transferéncia de uma empresa puramente produtora. Para além disso, nao
exige similaridade entre produtos mas sim entre riscos, ativos e fungoes para

efeitos de analise econdmica.

Apesar de a forma de célculo do preco de transferéncia estar de acordo com o
mercado, é complicado garantir, na pratica, que o preco de transferéncia seja
exatamente igual a custo industrial acrescido dos 5% para todos os produtos e
transagoes. Estamos perante uma empresa multinacional que, a nivel individual,
fatura cerca de 100 milhoes de euros. Cerca de 25% desse valor sao transferéncia

de produtos intra grupo. Cada produto tem caracteristicas de custos diferentes
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para além de dependerem fortemente do prego das matérias-primas praticadas pelo

mercado.
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Capitulo 6 - Controlo Operacional dos Precos de
transferéncia

6.1 Aspetos Relevantes

A problematica dos pregos de transferéncia, em termos praticos, consiste

em fazer com que o preco praticado coincida com a politica adotada pela empresa.

Tém que haver controlo para que as diferencas sejam explicadas e corrigidas.

llustragdo 16 Controlo Pregos de Transferéncia

Real

Valor venda "Correcto”

Produto Grupo X . Custo Custo | Margem Industrial [Custo Ind. Diferenca
Quantidade| Vendas | Litros
Codigo Descrigdo Produto Paletes |(Industria| Valor % +5% Valor | % Custo
10150 0501 15 Sil-K PP 56 1225,28 840 15,12 1567,74 | -342,46 | -28% 1661,25 | 435967 | 26%
Fonte 9 CIN

No quadro demonstrado acima é possivel observar um exemplo de como é feito o

controlo na CIN. Toda esta informagao é retirada de uma base de dados e

trabalhada com o propodsito de identificar possiveis diferengas nos pregos de

transferéncia.

Existem varios aspetos que € necessario interiorizar antes de avangar para o

controlo dos precos de transferéncia:

I. Grupo de Conta;

2. Periodicidade;

3. Coddigo do produto;

4. Grupo do Produto;

5. Custo Industrial
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Grupo de Conta
Cada grupo de conta esta distribuido por paises: Portugal, Espanha e Franga.

llustragdo 17 Grupos de Conta

Portugal GP |Espanha GE
CIN GP Ol Barnices Valentine GE 50
CIN Industria GP 05 | Pinturas CIN Canarias
GE 66
Industrias de la Pintura E
Refinish Sotinco GP 08 GE ¢8
Franca GF
Artilin
Nictrading GP 15 GF 8l
Celliose GF 80

Fonte 10 Elaborado pelo Autor

Periodicidade
A analise é realizada ao trimestre. No entanto, é necessario acompanhar durante

esses trés meses a evolugao dos pregos de transferéncia dos produtos. No final de
cada anadlise sao enviados para o departamento do planeamento da produgao uma

lista de produtos que nao estao a respeitar a politica dos 5%, para revisao.

Codigo do Produto
O coédigo do produto é muito importante para saber se a politica da empresa é

aplicada ou nao, isto &, existem determinados produtos em que nao se aplica os 5%.
Todos os produtos que comegam por “68”, “000” ou “007” nao sao considerados

no controlo do prego de transferéncia:
v’ “68” — Matérias-primas;
v' “000” — Maquinas;
v' “007” — Embalagens;
Todos estes produtos sao transferidos intra grupo sem qualquer margem de lucro.

Os restantes codigos de produtos sao considerados mercadorias e estao agrupados

por familias. O controlo passa pela andlise de todos esses produtos.
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Grupo do Produto
Existem seis tipos possiveis de grupos de produtos:

v PC — Mercadoria: produto comprado;

v" PE — Embalagem;

v" Pl — Produto Intermédio;

v PM — Matéria-prima;

v PP — Produto Acabado: produto fabricado;
v" PMK - Produto Marketing;

Novamente para efeitos de controlo dos precos de transferéncia, apenas as
mercadorias e os produtos acabados sao considerados no controlo da politica dos

5%.

Custo Industrial
A formacao do preco de transferéncia tem duas componentes: custo industrial e

aplicagao dos 5% sobre esse custo. O custo industrial € composto por:
C.I. = f [Matérias-Primas; Embalagens; Paletes; Encargos Gerais de Fabrico]
Ao resultado desta fungao € acrescido um mark-up de 5% sobre esse valor.

E necessario, por isso, ter em atengao todos estes aspetos antes de tentar perceber

qual o motivo da diferenga, quando existe.

6.2 Processo de Controlo
Toda esta informagao detalhada tal como consta na ilustragao |19 é retirada

para todos os produtos e todas as empresas de um programa propria utilizado na

CIN.

Em primeiro lugar atualiza-se a folha de Excel que nos da a informagao detalhada de

cada produto vendido internamente.

De seguida escolhem-se os produtos onde existam diferencas significantes.
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Apos a selegao, um a um, analisa-se o histérico do produto ao nivel do custo médio
e do prego de venda. Resumidamente, o mais importante é acompanhar a evolucao

do custo médio e a resposta dessa evolugao no prego de venda.

O processo de controlo dos pregos de transferéncia exige a utilizagdo de dois
programas que estao intrinsecamente interligados: Excel e AS400 Query.
Basicamente, a informagao é retirada do programa AS400 e é atualizada e tratada

em Excel.
A partir de Portugal, o controlo é efetuado da seguinte forma:
I. CIN — Espanha;
2. CIN - Franga;
3. CIN - Portugal;
4. CIN Industria - Todas;

Cada folha de Excel contém informagao relativa a todos os produtos transacionados
entre as duas partes em questdo. Para dar um exemplo, a CIN-Espanha contém
todos os produtos enviados da CIN para a Barnices Valentine, Pinturas CIN

Canarias e Palmcolor.

llustragdo 18 Controlo CIN - Palmcolor

A B c D E F G H Il K L M N O |FCH S
1 ] ] ] ] ] ] 07 #onm 0 0.00" #00vi0!
2 | SGeleceionar Custo  Custo Margem Industrial  Custo Ind Diferenga £
3 | Grupo Conta Qty ¥Yendas Litros  Paletes Industrial Yalor E g Yalor ¥ Custo ref
4 GEES Tat prod analisados 4164 22794 E.EEE 120 26872 3178 1393 27382 45637 Ea #
5 | PALMCOLOR: "ot prod ndo analisados 4.335 813 4.764 36 12.807 -B76 ST 13833 1702 6% # Mota de débito a emitir:
6 T TOTAIS GERAIS 8,499 405925 .48 206 44.780 -3.855 -9 47.225 6.293 13,3 :
7 Periodo | dif 0 o [ ]
8 201203 [
9
10 CIN - Vendas p/ PALMCOLOR de JANEIRO a JUNHO 2012
il
12 ¥alor venda "Correcto™
13 Gpo Custo  Custo Margem Industrial Custo Ind Diferenga Pgo
14 P~ luto ~|Pr~| @T1- W¥end:~| Litroi~|Palet ~|Industi~ | ¥alo - % =17 «Bx[~] valol~[xcCus-[0 C =
5 |3P1S00000E2  BARMIZ TRIM' PR 421 1.270 361 E 1245 4 195 1.315 4473 34 20103 - Custa de Fabrico entre 2,40] e 250].
16 3P2007702E3  YANGUARD INM PP zan GES 150 3 520 48 8.5 543 -19,30 =35
17 | 3Pemigioz &7 WANGUARD M PP 572 an 217 4 2a0 a1 B4 a3 -32.93 =35
18 |3Pzmefoz B3 wANGUARD M PP 517 1417 jei] T 1323 a4 B 1398 -20,61 15 201103 - Custa de Fabrico entre 2,601 e 2,80
19 |3Pzsi001G 04 waNGUARD 20 PP 34 434 126 2 E47 212 -49.2% 632 242,03 364
20 |ap2510niGE:  YAMGUARD 20 PP a0 530 150 3 7E2 -168 285 743 202,50 26,13
21 |ap2E1002GE?  YAMGUARD 20 PP 4B T4 125 3 T2y -20 LB TEI 53,18 TaM
22 | 3P251 050104 YANGUARD 20 PP 4E 1251 624 1 2.203 352 -19,05 2324 472,70 20,3 20206 - Custos Fab rondam os 14-16 eur.
23 |3p2510501 A7  WANGUARD 20 PP 43z 47 i | o | a6 -104 138 a9y 143,15 16 B2 201209 - Politica dos PT ndo aplicada. Ch
24 3P2EI0S0NE3  WANGUARD 20 PP a2 2.328 534 1 2661 =333 -3 2808 476,39 170 2206 - Custos fab rondam os 3-3,5 eur,
25 3P25I050504  WARNGUARD 20 PP 36 a3 367 E 1002 -12 e 1053 68,06 B4
20 3P25I0505E3  WARNGUARD 20 PP 396 934 277 =) 954 40 403 1007 131 13%
27 [3P2EI0S0EE3  WANGUARD 20 PP 150 are 07 2 435 A7 151 459 8065 17.6%
28 3P2RI050F 04 WARNGUARD 20 PP T2 TER 27 =} 98 -2 284 1040 276,19 2653 201209 - Folitica dos PT ndo aplicada. CM
70 [AporI R BT WARISHERN 90 PP 1R 20 1+ 7 o R T AR4 Ra R 200
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A imagem supra representa uma parte da tabela de controlo entre CIN e a empresa
Palmcolor localizada em Espanha. E possivel observar que a informacio esta
disponibilizada por produto quanto as quantidades, vendas, litros, custo industrial,

margem industrial e diferencas face a politica dos 5%.

Geralmente, numa primeira andlise sao selecionados produtos que apresentam

maiores diferengas em valores absolutos.

llustragao 19 Controlo Pregos de Transferéncia - AS400

ohar na linha . .
+ 1....+
Ord no

11

R

Fonte 11 Elaborado pelo Autor
Apos essa selegao, os produtos sao estudados um a um. Se o produto realmente
apresenta diferencgas consideraveis face a politica dos 5%, é necessario analisar o
histérico do produto quanto ao pre¢o de venda (vendas) e ao custo médio

(movimentagao de stocks) para perceber o motivo da diferenca.
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A imagem apresentada acima demonstra essa situagcao no programa AS400, isto &,
na parte de cima esta descrito o histérico do produto quanto as vendas e, a parte

de baixo, descreve o historico quanto as movimentagoes de stock.

Conhecer os produtos e o negocio torna-se fulcral para perceber a razao das
diferengas, ou seja, muitos produtos, vao apresentar historicos que nos levam a
concluir, por exemplo, que o prego de venda niao esta acompanhar variagoes
positivas no custo médio. Pode haver varias razoes para que isso esteja acontecer:
produtos novos, produtos especificos com estrutura de custo muito instavel,

vendas onde foram efetuadas descontos por quantidade, etc.

llustragdo 20 Controlo Pregos de Transferéncia

A B C 1] G H d K L 1 N o] | Q =
1
2 | REGISTA AS CORRECQ@ES |
3
4 1T Grp | Gpo Custo Custo  Margem Industrial Custo
5 Prod & Grp & Per Per _Conta]Prod QTY vnd  Litros Paletes Industria® _ Valor % Corrigido Comentirios

Ha uma OF em Abr (OF 1252815 que provecou
erros nos custos médios. Custe normal de
ADI20 0531 AZGERO20MZ06 201208 GESO PP 1053 164 265 [} 2539 2497 54T 1481 fabrice ronda os 1,4 sur & ez=a OF =aiu a 2,40
gur ... corrigir, cm correcte do periode 1,38 eur
conforme OF anteriores

e
@

Ha uma OF em Jun (OF 1255582) que provecou
errog nos custos médios. Custe normal de
A0190 3600 C2GEGN201206 201206 GESO |PP BET 1277 404 T 2796 -1518 189z 1.242 fabrice ronda o2 218 surs 233 OF zaiva 47
eur ... corrigir, cm correcte do periodo 219 eu
conforme conzulta de custos.

r

40

erros nos custos médios. Custe normal de
AD190 3600 D4GESNZ0I208 201206 GESO |PP 12 1226 460 i 2EBY 444 e 1.288 fabrice ronda os 10 eur £ s22a OF zaiu a 22,18
gur ... corrigir, cm correcto do periodo 10,49
41 gur conforme OF anteriores

AZ57I0503 DAGESOR0IZ06 | 200206 GESO |PP W0 2428 660 12 Al 5 sape  pagg DEVOGAD dnica semvendas recenizs

42 valorizada erradam orrigir

OE 128
reproce: ento d , pelo que ficou mais
cara, cca de 18 eur. CM normal de 10,84 eur ...
43 COrrigir

Devolucdo (nica =em vendas recentes

D0126 0521 D4GESN20M208 201206 GEBO |PP £20 T037 2480 45 afre 1136 RlALY 8721

35830 0000 03GEEE201206 201206 GEEE  |PP 23 1265 B0 -0 639 626 495% -1.184 . i
44 valorizada erradamente. Corrigir
MNéo permitir corrigir precos, PV & Pemp iguais a
E200Z 0206 99GEEE20MZ06 201208 GEEE |PP 2.000 BEG0 2000 i} 4B a00 B2 5.550 1,85 eur. OF foivalorizada a 1,55 que era o
45 preco anterior & estava errado ...
Cerrigir, produte nove: Orden de fabrico do Pl
245308 C evil e
IF7010603 DOGEES201206 201206 GEES |FP 83 e 332 3 2807 484 agw 123942 1299308 com PC mal calculads devido & fafta d
histerico. CM correcte do produto ronda o=

= AE 14 zir conforme monsuba de soetes

IR Resumo Pcos CMP MP CIN IMLISTPEDS | Correccies .~ Prod analisados %1 I | m

Fonte CIN
O quadro acima apresenta a folha de corre¢oes dos pregos de transferéncia. Logo
depois de analisar, produto a produto, os motivos para a existéncia de diferengas
nos pregos praticados, € necessario efetuar as devidas corregdes para amortizar as

desigualdades.
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Essas corregoes terao impacto no valor da nota de débito/crédito a emitir entre a
CIN e as suas filiais. No limite o objetivo é fazer com que o valor dessas notas seja

igual a zero.

O quadro demonstra o valor das notas de crédito/débito emitidas no final do ano

de 20I1. Percentualmente, aquelas que apresentam valores significativos sao a

Refinish, a Nictrading e a PCC.

llustragdo 21 Notas de Crédito/Débito Emitidas em 2011

101 105 108 1o 115 150 166 168 190 191

Empresa Valor CIN Industria | Refinish | Martolar NIC BV PCC INPI Artilin Celliose Total
CIN 105.327.134 9.067.931 88.317 172.907 | 9.159.150 | 11.138.812 | 1.157.611 265.506 180.579 56.179 31.286.992
ND/(NC) D-12 (544) 2.428 83.385 52.745 10.001 1.036 149.051
% -0,01% 2,75% 0,91% 0,47% 0,86% 0,57% 0,48%
Indastria | 31.843.427 301.186 165.395 1.958.437 2.471 26.269 2.453.758
ND/(NC) D-12 2.148 2.939 16.986 (27) 37 22.083
% 1,78% 0,87% -1,09% 0,14%

Fonte 12 Elaborado pelo Autor

6.3 Beneficios e Limitacoes dos Precos de transferéncia

6.3.1 Beneficios

Todo este controlo e preocupagao em manter os pregos de transferéncia de
acordo com a politica dos 5% nao advém de decisbes com impacto comercial.
Como se pode constatar, embora 25% das vendas da CIN individual sejam
provenientes dos pregos de transferéncia, uma margem de lucro de 5% sobre o
custo industrial revela, claramente, que o grupo nao aspira obter grandes lucros
sobre esses produtos. Alias, os pregos de transferéncia, existem, pelo menos neste
contexto, para o grupo beneficiar da redugao de custos proveniente de economias
de escala e de todo o investimento em aumento de capacidade e tecnologico feito,
principalmente, em Portugal. Esses sao os ganhos diretos que os pregos de
transferéncia trazem para o grupo, isto &, produzir de uma forma mais eficaz e
eficiente para tornar a empresa mais competitiva nos mercados onde opera. A
existéncia de um sistema de precos de transferéncia é uma decisao racional que visa
maximizar as unidades operacionais dentro de uma empresa descentralizada ao
nivel da produgao. Tornar as unidades produtivas em centros autonomos levou a

que a criagao dos pregos de transferéncia fosse uma forma de motivar, coordenar e
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controlar a alocagao de recursos economicos e fatores de produgao para que os

objetivos gerais da empresa sejam atingidos.

Por outro lado, existe a parte fiscal. Como ja foi referido no enquadramento
tedrico, os precos de transferéncia tém a capacidade de fazer com que as empresas
possam obter beneficios fiscais transferindo resultados/lucros para os paises onde as
taxas de imposto, tarifas, etc., sio mais baixas; embora isso nao seja permitido. Um
dos objetivos da empresa, e por isso € que é dada tanta importancia a esta tematica,
é fazer com que a informagao que transparece para o mercado esta de acordo com
os principios acordados quer entre a empresa e a auditora que elaborou o local e
master file de pregos de transferéncia para o grupo CIN, quer com todas as outras

entidades publicas e privadas competentes que tratam da regulacao fiscal nacional.

O conceito de prego de transferéncia existe para interligar diferentes empresas
dentro de um grupo empresarial. Se essas empresas estiverem em paises diferentes,
entao, os pregos de transferéncia saio uma forma inteligente e eficiente de
maximizar o lucro de uma empresa num contexto internacional. Neste sentido, uma
estratégia eficiente de precos de transferéncia tornou-se hoje em dia uma clara

vantagem competitiva para qualquer negdcio com uma visao internacional:
- Redugao de custos;

- Economias de escala e aprendizagem;

- Aproveitamento da capacidade produtiva;

- Aproveitamento do Know-how local;

- Evitar penalidades fiscais;

A quatro primeiras sao influenciadas pelas decisoes ao nivel estratégico da empresa.
No entanto, evitar penalidades fiscais implica que a empresa siga um conjunto de
regras e procure praticar um prego de plena concorréncia. Todas essas regras e
passos que levam a empresa a praticar o pre¢o devido estio, no caso da CIN,
descritas no local e master file elaborado pela empresa que audita as contas do

Grupo.
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6.3.2 Limitacoes
Da totalidade dos produtos analisados durante o ultimo trimestre de 2012, foi

possivel destacar os seguintes razoes para que haja diferengas nos pregos de

transferéncia:

|. Existéncia de produtos muito instaveis. Sao produtos que apresentam custos
médios muito volateis e, por isso, € complicado que o prego de venda reflita
as tendéncias do custo médio;

2. Produtos novos e com pouco historial fazem com que os custos médios
variem muito até entrarem numa fase mais estavel;

3. Custo médio dependente da quantidade fabricada. Grandes variagoes nas
quantidades produzidas influenciam o custo médio;

4. Devolugoes de clientes que o programa valoriza com um custo médio igual a
um euro em condigoes especificas;

5. Valorizagoes erradas do custo médio. Este tipo de situagoes, que ja foram
corrigidas, aconteciam quando o programa valorizava erradamente o custo
médio do produto para um custo muito mais elevado do que o esperado;

6. Por vezes os produtos sao transferidos entre mais que uma empresa. Se isso
acontecer, os 5% s6 podem ser aplicados aquando da primeira transagao;

7. Todas as outras diferengas resultam da atividade normal da empresa

enquanto produtora.

Dado que o processo de controlo é feito manualmente, existem sempre algumas
diferengas entre as vendas reais e a politica seguida. Desta forma, o capitulo
seguinte vai verificar se, sabendo que existem diferengas, se os pregos de
transferéncia estao de acordo com a tendéncia de evolugao das matérias-primas —

principal custo da tematica em questao.
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Capitulo 7 - Relacao Matérias-primas — Preco de
Transferéncia — Preco Final

A grande diferenga entre o prego de transferéncia praticado e o prego de
acordo com a politica dos 5% resulta, maioritariamente da evolugao do preco das
matérias-primas. Esse é o custo que pode oscilar e influenciar o prego de
transferéncia e, por conseguinte, o preco praticado ao consumidor final, de uma

forma significativa.

Grafico 4 Vendas CIN Intra grupo por Empresa

Vendas CIN Intragrupo

Outros
6%

Barnices
Valentine
36%

Fonte: Elaborado pelo Autor

Analisando, concretamente o caso da CIN Portugal, empresa que produz grande
parte dos produtos transferidos internamente e a Barnices Valentine, empresa do
grupo que recebe a maior parte desses produtos, cerca de 36%, foi efetuado uma
andlise onde se pretende averiguar de que forma a variagoes nas matérias-primas
influenciam os pregos de transferéncia e os pregos finais que a BV pratica ao
consumidor final e se a revisao dos pregcos de transferéncia que é feita,

semestral/trimestralmente precisa de ser realizada com maior assiduidade.

Entre 2010 e 2012, de uma lista de 461 produtos que a BV vende ao consumidor

final, foram selecionados 36.

Em primeiro lugar foram escolhidos os 19 clientes com os quais a BV apresenta
maior volume de transagdes através do método de frequéncia acumulada. De
seguida, dentro desses clientes foram selecionados os produtos que apresentavam

frequéncias acumuladas entre 30% a 50%. Foi partido do pressuposto que produtos
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com grande saida no mercado, apresentariam dados mais crediveis facilitando a
andlise. Sendo assim, serao analisadas 36 produtos e 60 casos distintos dado que
existem produtos que serao analisados para mais que um cliente (isto ao nivel do

preco final).

Para cada produto, sera analisado o pre¢o médio por litro por semestre entre 2010
e 2012. O objetivo desta andlise foge ao controlo da politica dos 5%. Aqui é
pretendido analisar quanto tempo é que os precos de transferéncia e os pregos
praticados ao consumidor final demoram a responder a variagoes nas matérias-
primas para perceber se existem perdas de eficiéncia e de margem por falta de uma

revisao mais assidua dos pregos de transferéncia.

7.1 Matérias-Primas vs. Precos de Transferéncia
A primeira grande conclusaio é a tendéncia de descida do prego das

matérias-primas no Ultimo semestre de 2012. Neste espago temporal, o cenaria
“descida” e “manteve” representam em conjunto 78% do total dos produtos
analisados. Numa anadlise onde se destaca, claramente, a tendéncia de “subida” até

2012, estes indicadores podem revelar uma inversao no pre¢o das matérias-primas.

llustracdo 22 Variagao entre o primeiro e segundo semestre de 2011

Comportamento das Matérias-Primas Comportamento dos Pregos de
transferéncia

sem dados
suficientes
6%

sem dados

suficientes
6%

Descida
8%
manteve
14%

Fonte: Elaborado pelo Autor
A verdade é que essa tendéncia nao se refletiu nos precos de transferéncia; antes
pelo contririo. Como é possivel observar nos graficos acima, apenas 8% dos
produtos apresentaram descidas nos pregos entre o primeiro e o segundo semestre

de 2012 enquanto 72% dos produtos apresentaram subidas. Isto é um indicador de
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que os pregos de transferéncia nao refletem imediatamente variagoes nas matérias-

primas.

Para uma analise mais completa os produtos foram agrupados de trés formas, como

demonstra a tabela X:

Cor de Laranja: produtos que registaram reagoes tardias nos pregos de
transferéncia face as matérias-primas. Essas reagoes tardias variam entre um

semestre e um ano.
Verde: precos de transferéncia que nunca reagiram;

Amarelo: produtos que, face a demoras no tempo de reagao dos pregos de
transferéncia, apresentaram, no segundo semestre de 2012, tendéncias diferentes

face as matérias-primas no mesmo periodo;

llustragdo 23 Evolugdo de pregos das matérias-primas e pregos de transferéncia

Matérias Primas Pregosde Transferéncia
Produtos Cliente 2010 | 2011 [ 2012 2010 | 2011 | 2012
201001 201007 I 201101 201107 | 201201 201207 201001 201007 | 201101 201107 I 201201 201207
Produtos analisados para mais que um cliente
7F610V237 04 14517 19 2,0 2,9 2,1 82 3,2 82 33
7F610 V237 04 16443 1,9 2,0 2,9 2,1 3,2 3,2 3,2 3,3
7F610 V237 04 16813 1,9 2,0 2,9 2,1 3,2 3,2 3,2 3,3
7D980 0507 09 15302 1,8 2,0 2,0 2,0 2,4 2,4 2,4 2,6
7D980 0507 09 14517 1,8 2,0 2,0 2,0 2,4 2,4 2,4 2,6
40025 0000 04 914088 1,7 2,3 2,4 2,4 2,5 2,5 2,7 2,7 2,9 3,1 3,2 3,3
40025 0000 04 15712 1,7 2,3 2,4 2,4 2,5 2,5 2,7 2,7 2,9 3,1 3,2 3,3
7D980 0501 08 914088 2,0 2,2 2,3 2,2 2,6 2,6 2,7 2,9
7D980 0501 08 16443 2,0 2,2 2,3 2,2 2,6 2,6 2,7 2,9
Produtos analisados para um cliente

25401050507 15302 2,2 2,2 2,3 2,3 2,4 3,0 3,0 3,1 3,2 33
400250471 04 15302 19 2,4 2,6 2,6 2,9 2,9 3,0 3,0 3,3 3,3 3,5 3,7
54400 0505 08 14517 3,5 3,5 39 3,8 3,9 39 4,5 4,5 4,5 4,5 4,6 4,8
7D980 0507 08 14517 18 19 2,0 19 2,5 25 2,6 2,8
48040 0000 04 914088 1,7 1,8 2,0 1,9 1,8 2,6 2,7 2,8 2,8 3,0
61200 0507 08 914088 1,6 1,7 1,8 1,9 2,0 2,1 2,3 2,3 2,5 2,7 2,7 3,0
40010 0000 B3 12294 1,5 1,7 1,8 1,8 1,8 3,4 3,4 3,4 3,5 3,5
15900 0503 08 12294 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
40090 0000 04 15712 13 1,4 15 1,5 1,5 15 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4
12390 0501 04 15712 1,6 1,6 1,7 1,7 1,9 2,6 2,6 2,6 2,6 2,7

40045 0000 04 15712 1,0 1,3 1,4 1,5 1,5 1,6 2,1 2,1 2,3 2,5 2,5 2,5
12830 0503 01 914088 5,5 5,9 6,2 6,2 6,2 6,4 5,3 5,3 6,2 6,7 6,7 6,6
61200 0505 09 914088 1,4 1,5 1,6 1,7 1,7 1,8 2,1 2,1 2,3 2,5 2,5 2,6
54400 0507 08 14517 3,6 3,6 3,8 4,1 4,2 4,2 4,7 4,7 4,7 48 4,8 5,2
58940 7000 08 15893 1,8 1,9 2,1 2,2 2,2 2,2 2,5 2,5 2,7 2,8 2,8 3,1
48320 0505 07 15893 1,2 1,2 1,3 1,4 1,4 1,4 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1 2,2
54410 0505 07 490837 1,7 1,8 1,9 1,9 1,9 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3

Fonte: Elaborado pelo Autor
Cerca de 83% dos produtos apresentam atrasos nos precos de transferéncia entre
2010 e 2012. Desses 83%, o que equivale a 30 produtos, 61% demorara | semestre
a reagir algures entre o periodo de andlise, 17% demoram cerca de | ano e 6%

nunca reagiram a qualquer variagao nas matérias-primas (produtos a verde).

62



Preco de Transferéncia: O Caso Pratico da CIN Portugal | 2013

Embora o comportamento entre as matérias-primas e os precos de transferéncia
nao seja exatamente igual ao longo dos trés anos, ele € linear. Ou seja, quer um,
quer outro registam a mesma tendéncia de crescimento, embora os precos de
transferéncia, como é de esperar, apresente algum atraso no tempo de reagao,

dado que a relagao nao é automatica.

Os produtos a amarelo sao a prova de como as reagoes tardias durante os ultimos
trés anos, levam a que, posteriormente, os pregos de transferéncia reajam de forma
contraria ou diferente em relagio as matérias-primas. Pode ser considerado um
efeito secundario da reagao tardia que, de certa forma, se torna percetivel ja que os

pregos sao revistos manualmente numa base trimestral.

7.2 Matérias-Primas vs. Precos Finais
Embora esta relagao nao seja tao linear dado que os pregos finais dependem

ou isO o iai o odo o esfor¢o levado o po
de outras decisoes comerciais e contemplam tod esfor¢o levado a cab r
parte do departamento de marketing e outros, € possivel identificar, ainda assim,
padroes e tendéncias entre o prego final que a Barnices Valentine pratica e o custo

das matérias-primas.

Em primeiro lugar importa destacar a principal tendéncia dos pregos finais nos
ultimos 3 anos. Existe, claramente, um padrao de crescimento entre 2010 até ao
primeiro semestre de 2012. Fora os trés produtos que nao foram considerados
nesta analise por falta de informagao ou por serem demasiado volateis, todos os
produtos apresentam preg¢os com tendéncia de crescimento positiva pelo menos

até ao primeiro semestre de 2012 (amarelo).
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llustracdo 24 Evolugdo de precos das matérias-primas e pregos finais

Matérias Primas Prego Final
Produtos Cliente 2010 | 2011 | 2012 2010 | 2011 | 2012
201001 | 201007 | 201101 201107 | 201201 201207 201001 | 201007 | 201101 | 201107 | 201201 [ 201207

Produtos analisados para mais que um cliente

7€1050507A9 | 908058 1,6 1,6 18 1,7 3,1 3,0 3.2 3,6 3,7

7C105 0507 A9 15302 1,6 1,6 1,8 1,7 2,9 3,1 3,4
7F241050720 | 908058 2,4 2,4 2,4 2,4 4,7 4,8 53 5,4
7F2410507 20 15515 2,4 2,4 2,4 2,4 4,6 4,6 4,6 4,6
7F401050715 | 908058 2,4 2,5 2,3 2,1 4,8 4,8 5,2 5,2 5,6
7F401050715 | 490837 2,4 2,5 2,3 2,1 4,4 4,4

7F401 0507 15 17950 2,4 2,5 2,3 2,1 4,8 5,0 5,0 5,5

7D980050508 | 490837 1,6 1,7 1,7 1,7 2,2 2,2 2,4 33 3,5

7D980 0505 08 15538 1,6 1,7 1,7 1,7 2,2 2,2 2,4 3,4 3,5

7D980 0505 08 15302 1,6 1,7 1,7 1,7 2,2 2,2 2,3 33 3,5

7D980 0505 08 14517 1,6 1,7 1,7 1,7 2,5 2,5 2,7 3,7 3,9

7D980 0505 08 14797 1,6 1,7 1,7 1,7 2,5 2,5 2,7 3,8 3,8
70980050508 | 914088 1,6 1,7 1,7 1,7 2,5 2,5 2,7 3,7 3,9

7D980 0505 08 16443 1,6 1,7 1,7 1,7 2,5 2,5 3,0 3,7 3,5
7F610050104 | 490837 2,1 2,2 2,4 2,4 43 43 4,0 4,6 5,2

7F610 0501 04 14517 2,1 2,2 2,4 2,4 4,9 5,0 4,5 5,2 6,1

7F610 0501 04 14797 2,1 2,2 2,4 2,4 5,4 4,5 3,9 42

7F610 0501 04 16813 2,1 2,2 2,4 2,4 5,1 5,1 5,2 6,2

7F402 9999 05 17950 4,7 4,7 4,7 4,8 4,8 4,6 11,5 6,8 4,9 5,6 11,8 6,0
7F402999905 | 750965 4,7 4,7 4,7 4,8 4,8 4,6 10,5 11,1 10,1 12,2 12,2
78730 0503 20 15538 2,7 3,0 3,3 3,1 6,2 6,2 6,2 6,3 6,5
78730050320 | 906023 2,7 3,0 33 3,1 53 5,4 5,4 5,4

Fonte: Elaborado pelo Autor
No entanto, € curioso que grande parte desses produtos parecem querer inverter
esse comportamento. Os produtos a vermelho representam isso mesmo. Da
totalidade dos produtos a amarelo, 71,4% dos produtos nao apresentam subida face

ao semestre anterior, isto &, ou mantiveram ou desceram o pre¢o no segundo

periodo de 2012.

Embora, semestre a semestre, os pregos finais nao sigam exatamente as oscilagoes
do preco das matérias-primas, ambos seguem na mesma diregao. Essa tendéncia
continua a ser demonstrada pela descida no segundo semestre de 2012 dos pregos

finais; tendéncia que ja era demonstrada pelo pregco das matérias-primas também.

O comportamento de descida/mantida das matérias-primas e dos pregos finais e de
subida/mantida dos pregos de transferéncia revela um certo trade-off nestas trés
relagdes. Em primeiro lugar quer os precos finais, quer os precos de transferéncia
seguem as pegadas das matérias-primas ao nivel do crescimento. No entanto o
crescimento dos pregos de transferéncia é muito mais demorado em relagao aos

pregos finais.
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Grafico 5 Tendéncia de pregos no segundo semestre de 2012
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Fonte 13 Elaborado pelo Autor
Neste quadro resumo, é perfeitamente percetivel a ligagao entre matérias-primas e
preco final e o contraste entre matérias-primas e precos de transferéncia. A ideia
que o quadro transmite difere, precisamente, entre a envolvente interna e a
envolvente externa. Ao nivel da envolvente externa, ou seja, o pre¢o que é
praticado ao mercado por parte da empresa sediada em Espanha, Barnices
Valentine, o prego final reage quase da mesma forma que as matérias-primas entre
o primeiro e o segundo semestre de 2012. Depois de semestres consecutivos a
aumentar o pre¢o, apos uma queda generalizada do pregco médio por litro das
matérias-primas, o preco final apresenta, exatamente a mesma tendéncia. No outro
cenario, na envolvente interna, isto é o pre¢o de transferéncia, a situagao, é
exatamente o contrario. A subida, no segundo semestre de 2012, € uma constante.
71% dos produtos apresentam aumentos no prego nesse mesmo periodo face a

| 7% nas matérias-primas e 13% nos preco finais.

O que a situagao revela é que, em termos qualitativos, ndo existem perdas de

margem por parte dos precos finais praticados em Espanha. Pelo outro lado,
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internamente, embora uma politica de 5% seja residual, essa situagao pode estar

acontecer.
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Capitulo 8 - Conclusao

O conceito de preg¢o de transferéncia é algo transversal em qualquer
empresa produtora com caracter internacional ou até nacional. Se a entidade em
questao for uma produtora pura onde a eficiéncia na produgao se torna fulcral para
poder praticar pregos competitivos no mercado, entdo esta tematica ganha ainda

mais importancia. A CIN é um exemplo perfeito.

Lider ibérico, presente em Portugal, Espanha e Franga, Angola e
Mogambique a CIN é um exemplo, onde os precos de transferéncia tém um forte
impacto no volume de negécios. Com um peso de cerca de 25% sobre as vendas,
grande parte desse valor é destinado a outras empresas em Portugal e para o

mercado Espanhol.

O prego praticado nessas transagoes, difere completamente do prego
praticado em condigoes comerciais normais. Internamente, a metodologia consiste
no calculo do custo de produgao industrial (matérias-primas, encargos gerais de

fabrico, embalagens e paletes) acrescidos de uma margem de 5%.

Com uma margem de lucro de 5%, torna-se visivel que a CIN nao aspira obter
grandes proveitos com as vendas internas. A CIN utiliza os pregos de transferéncia
para poder beneficiar da capacidade instalada das fabricas e da possibilidade de
produzir a custos mais baixos e obter ganhos de eficiéncia. No entanto, a
rentabilidade praticada, tem de estar de acordo com um conjunto de regras para
que nao haja possibilidade de obter beneficios fiscais ilegais, ou seja, tém de ser uma

rentabilidade que se encontre dentro dos valores de mercado.

O intervalo de plena concorréncia foi calculado acima através de uma anilise
economica onde foram consideradas |5 empresas comparaveis. Os resultados desse
benchmarking demonstram que os 5% se encontram perto do primeiro quartil, o

que revela ser uma rentabilidade de plena concorréncia.

Essa é uma preocupagao da empresa. A pratica do prego justo e o respeito pela

politica dos 5% obriga a empresa a realizar trimestralmente uma analise onde sao
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apurados os produtos que nao estao a respeitar essa politica. O objetivo € perceber
porque é que isso esta acontecer e, de seguida, corrigir as diferengas para que o

valor total da diferenca seja diminuido.

No entanto, este modelo tem uma grande limitagdo: todo o controlo
operacional dos pregos de transferéncia é feito manualmente. Analisar uma
enormidade de produtos transacionados entre todas as empresas em que o
conceito de pregos de transferéncia é aplicavel, torna-se realmente pesado. Aqui a
qualidade da analise sai prejudicada dado que quase todos os produtos apresentam
diferengas, por muito pequenas que sejam. Se os pregos dos produtos nao forem
devidamente tabelados consoante a evolugao do seu custo médio, para além de
fazer com que haja diferengas entre o prego total real e o prego total que deveria
ser praticado entre empresas, faz também com que perdas de margem ou ganhas
exorbitantes possam estar acontecer. Dai que foi elaborada uma segunda analise

para perceber isso mesmo.

Basicamente, esta segunda analise veio dar resposta ao objetivo principal
deste trabalho: identificar se as variagbes nas matérias-primas estao na base das
diferencas detetadas entre as vendas reais e as da politica seguida pela empresa ao

nivel dos pregos de transferéncia.

A grande conclusao dessa andlise, onde foram selecionados 36 produtos
transacionados entre a CIN Individual e a Barnices Valentine, é que existiu uma
tendéncia de crescimento dos pregos das matérias-primas, entre 2010 e inicio de
2012, que se repercutiu com alguma demora nos pregos de transferéncia. Essa
demora, em grande parte dos produtos demorou cerca de seis meses a um ano. No
entanto, entre o primeiro e o segundo semestre de 2012, viu-se claramente essa
tendéncia a desaparecer nas matérias-primas e nos pregos finais mas nao nos pregos
de transferéncia. Apesar de os pregos finais terem diminuido seguindo o
comportamento do prego das matérias-primas, os pregos de transferéncia nao

acompanharam essa evolugao.
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Para além de responderem com alguma demora a variagdes nas matérias-primas em
alturas de crescimento, apresentam um comportamento contrario quando essa
tendéncia é contrariada (segundo semestre de 2012). Nao obstante, os pregos
praticados ao consumidor nao apresentam qualquer irregularidade, se as matérias-

primas aumentam, eles aumentam, se as matérias-primas diminuem, eles diminuem.

E perceptivel, através desta analise que diferencas entre a vendas intra grupo
e a politica dos 5% podem ser explicadas pela reagao tardia que os pregos de
transferéncia apresentam face a evolugao das matérias-primas. Um controlo mais
assiduo ou até automatico iria, de certa forma, reduzir ou amenizar as diferengas

encontradas.

Claramente existe aqui um trade-off. Esse trade-off é explicado pela
importancia que os pregos de transferéncia tém em detrimento do prego praticado
ao cliente. Enquanto o prego de transferéncia é uma problematica interna onde o
retorno nao é direto/imediato e a regulagao é cada vez mais pesada, os pregos finais
sao aqueles que permitem a empresa obter resultados relevantes. Enquanto um é a
ponte entre duas empresas do mesmo grupo, onde o objetivo é a maximiza¢ao do
lucro por via da minimizagao dos custos, o outro & a ponte entre a empresa € o
cliente final, onde as relacoes comerciais fazem a diferenca entre o lucro e o

prejuizo.

Esta andlise pode nao ficar por aqui. Quantificar as margens praticadas por produto
e por semestre podera ser algo também interessante no futuro. Dessa forma se
perceberia que casos em particular estao a ser mais afectados. Como nesta anilise
foram selecionados determinados produtos para perceber qual a reagao dos
pregosa a variagoes nas matérias-primas, agora, sobre esses mesmo produtos, seria
feita uma andlise para quantificar quais as perdas ou ganhos de margem que houve
nos pregos de transferéncia. Novamente o objetivo seria destacar os produtos que

nao seguiriam a politica dos pregos de transferénica. Fica aqui a sugestao.
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Preco de Transfer

alise Econdmica

An

.

Anexo |

Média a 3 anos (08-10) CIN Dissoltin | Duquebel [  Esvi Farbe Franco | Galicia | Amarto | National | Duracolor | Lepanto | Ordesa
Vendas 106.317.621 3.555.122 | 2.563.771| 1.251.680 | 1.745.565 | 2.891.436 | 2.261.496 | 2.144.697 | 2.600.259| 5.159.986| 6.319.265| 3.123.917
CMVMC -58.906.405 -2.010.530 | -1.347.979| -651.037 | -893.832 |-1.326.693 |-1.385.592 | -1.293.516 | -1.284.184| -3.417.051| -3.879.357| -1.629.931
MB 47.411.215 1.544.592 | 1.215.793 | 600.643 | 851.734 | 1.564.743 | 875.905 | 851.180 | 1.316.075 | 1.742.935 | 2.439.908 | 1.493.986
Custos operacionais -49.304.236 -1.200.514 | -962.203 | -493.821 | -653.244 |-1.426.866| -758.557 | -774.938 | -1.111.048 -1.470.004| -2.032.890| -1.370.609)
Outros proveitos operacionais 7.391.157
Itado Operacional 5.498.136 344.078 | 253.590 | 106.822 | 198.489 | 137.877 | 117.348 | 76.243 | 205.027 | 272.931 | 407.018 | 123.377
Resultado Liquido 2.827.678 186.523 | 69.568 66.488 134.856 -2.462 58.825 | -22.709 49.097 25430 | 162.896 823
Custos Operacionais Totais 108.210.641 3.211.045 | 2.310.182 | 1.144.858 | 1.547.076 | 2.753.559 | 2.144.148 | 2.068.454 | 2.395.232 | 4.887.055 | 5.912.247 | 3.000.540
Activo Total 209.406.966 2.423.335 | 2.519.643 | 2.142.138 | 2.320.713 | 3.071.901 | 1.674.907 | 1.822.838 | 1.894.961 | 4.091.936 | 5.123.669 | 1.833.010
Passivo Corrente 40.783.692 765.047 [ 1.051.213 [ 306.821 | 320.774 | 1.668.155| 972.688 | 1.025.498 | 426.193 | 2.433.305 [ 785.962 | 732.156
Capital { 168.623.273 1.658.288 | 1.468.429 | 1.835.317 | 1.999.939 | 1.403.746 | 702.219 | 797.341 | 1.468.768 | 1.658.631 | 4.337.707 | 1.100.855
ROIC 4% 26% 22% % 12% 12% 21% 12% 17% 21% 12% 14%
Retorno do Activo 1% 8% 3% 3% 6% 0% 4% -1% 3% 1% 3% 0%
Itado Operaci 5% 10% 10% 9% 11% 5% 5% 4% 8% 5% 6% 4%
Bruta 45% 43% 47% 48% 49% 54% 39% 40% 51% 34% 39% 48%
Net Cost Plus Margin 5,08% 10,72% | 10,98% 9,33% 12,83% 5,01% 547% 3,69% 8,56% 5,58% 6,88% 4,11%
Retorno do CMVMC 80% 7% 90% 92% 95% 118% 63% 66% 102% 51% 63% 92%
Berry Ratio 96% 129% 126% 122% 130% 110% 115% 110% 118% 119% 120% 109%
MRO RCT _[Rot. Activo|Berry Ratio] ROIC Minimo [ 12 Quartil | Mediana | 32 Quartil | Maximo | Média |
3% 3,69% -1% 107% % MRO 3% 4% 6% 9% 10% 7%
3% 4,11% 0% 107% 9%
4% 5,01% 0% 108% 9% ROA -1% 0% 3% 4% 8% 2%
4% 5,36% 0% 111% 10%  |BerryRatio] 107% 111% 117% 122% 127% 120%
4% 5,39% 0% 113% 11% ROIC 7% 10% 11% 18% 24% 16%
5% 5,47% 1% 115% 11%
5% 5,58% 3% 116% 11%
6% 638% | 3% 1% | 1% 80%
% 8,56% 3% 118% 15%
% 8,57% 3% 120% 16%
8% 9,33% 3% 122% 17%
9% 10,72% 4% 122% 18%
9% 10,98% 4% 125% 18%
10% 12,16% 6% 126% 19%
10% 12,83% 8% 127% 24%
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Anexo 2

Matérias Primas Pregos de Transferéncia Prego Final
Produtos Cliente 2010 | 2011 | 2012 2010 | 2011 | 2012 2010 | 2011 | 2012
201001 | 201007 | 201101 | 201107 | 201201 | 201207 | 201001 | 201007 | 201101 | 201107 | 201201 | 201207 | 201001 [ 201007 | 201101 | 201107 | 201201 [ 201207

Produtos analisados para mais que um cliente

7€1050507A9 | 908058 16 16 18 17 22 2,2 22 23 31 3,0 3,2 3,6 37 3,6
7C1050507A9 | 15302 1,6 1,6 18 1,7 2,2 2,2 2,2 2,3 2,9 3,1 34 34
77241050720 | 908058 24 2,4 24 2,4 31 3,1 31 33 4.7 48 53 54
77241050720 | 15515 24 2,4 2,4 2,4 3,1 3,1 3,1 33 46 4,6 4,6 4,6 33
7F401050715 | 908058 24 25 23 21 3,0 33 33 3,1 48 48 52 5,2 5,6
77401050715 | 490837 24 2,5 23 21 3,0 33 33 3,1 44 44

77401050715 | 17950 24 25 23 2,1 3,0 33 33 3,1 48 5,0 5,0 55 48
70980050508 | 490837 16 17 17 17 23 23 23 2,4 22 22 24 33 35 35
70980050508 | 15538 16 1,7 17 1,7 23 23 23 2,4 2,2 22 24 34 3,5 3,5
70980050508 | 15302 16 17 17 17 23 23 23 2,4 22 22 23 33 35 35
70980050508 | 14517 16 17 17 17 23 23 23 2,4 25 25 2,7 3,7 3,9 3,9
70980050508 | 14797 16 17 17 17 23 23 23 2,4 25 25 2,7 38 38
70980050508 | 914088 16 17 17 1,7 23 23 23 2,4 25 25 2,7 3,7 3,9 3,9
70980050508 | 16443 16 17 17 17 23 23 23 2,4 25 25 3,0 3,7 3,5 3,6
77610050104 | 490837 21 2,2 24 2,4 2,9 2,9 2,9 32 43 43 4,0 4,6 5,2 4,2
77610050104 | 14517 21 2,2 24 2,4 2,9 2,9 29 32 4,9 50 45 52 6,1 6,1
7F610050104 | 14797 21 2,2 24 2,4 2,9 2,9 2,9 32 5.4 45 39 42

77610050104 | 16813 2,1 2,2 24 2,4 2,9 2,9 2,9 32 5,1 5,1 5,2 6,2 6,2
77402999905 | 17950 4,7 4,7 4,7 48 48 4,6 6,1 6,1 6,1 6,1 6,1 64 115 68 49 5,6 11,8 6,0
77402999905 | 750965 4.7 4,7 4.7 4,8 48 46 6,1 6,1 6,1 6,1 6,1 6,4 10,5 11,1 10,1 12,2 12,2
78730050320 | 15538 27 3,0 33 31 32 32 34 3,6 6.2 62 62 63 6,5 6,5
78730050320 | 906023 2,7 3,0 33 31 32 3,2 34 3,6 53 54 5.4 54
78730050320 | 15515 2,7 3,0 33 3,1 3.2 32 34 3,6 6,0 6,0 6,2 6,0
70980050509 | 15538 16 17 2,1 17 23 23 24 2,4 19 21 23 33 3,5 3,5
70980050509 | 15302 16 17 2,1 17 23 23 24 2,4 2,0 21 25 33 35 35
70980050509 | 14517 1,6 17 2,1 1,7 23 2,3 24 2,4 23 24 26 3,7 3,9 3,9
7F610050120 | 15302 2,0 2,2 25 2,4 2,8 28 29 3,1 4,0 45 4,5
77610050120 | 16813 2,0 2,2 2,5 2,4 2,8 2,8 2,9 3,1 4,2 4,2 4,6 4,7 54 54
70980050709 | 15302 18 2,0 2,0 2,0 2,4 24 24 26 28 28 29 3,7 38 38
70980050709 | 14517 18 2,0 2,0 2,0 2,4 2,4 24 2,6 3,1 3,2 33 4,1 43 43
77610123704 | 14517 19 2,0 2,9 21 32 32 32 33 5,5 6,0 63 63
7F610V23704 | 16443 1,9 2,0 2,9 2,1 3,2 32 32 33 5,7 6,0 4,7 44
77610123704 | 16813 1,9 2,0 2,9 2,1 3.2 32 3,2 33 6,0 63
70980050709 | 15302 18 2,0 2,0 2,0 2,4 24 24 2,6 28 28 29 3,7 38 38
70980050709 | 14517 18 2,0 2,0 2,0 2,4 2,4 24 2,6 31 3,2 33 4,1 43 43
40025000004 | 914088 17 23 24 2,4 2,5 25 2,7 2,7 2,9 3,1 32 33 5,1 49 53 5,6 58 5,8
40025000004 | 15712 1,7 23 24 2,4 2,5 25 2,7 2,7 2,9 3,1 32 33 5,0 5,0 48 53 58 55
70980050108 | 914088 2,0 2,2 23 22 2,6 26 2,7 2,9 48 5,0 4,7
70980050108 | 16443 2,0 2,2 23 2.2 2,6 2,6 2,7 2,9 3,7 3,7 38 4,0 4,2 4,2
Produtos analisados para um cliente

25401050507 | 15302 2,2 2,2 23 23 24 3,0 3,0 31 32 33 52 52 53 5,9 6,5 6,7
40025047104 | 15302 1,9 24 26 26 2,9 2,9 3,0 3,0 33 33 35 3,7 56 59 62 63 64
54400050508 | 14517 3,5 3,5 39 38 3,9 39 45 4,5 45 45 4,6 48 10,1 10,1 10,2 11,3
70980050708 | 14517 18 19 2,0 19 25 25 26 28 3,6 36 37 41 43 43
48040000004 | 914088 17 18 2,0 19 18 26 2,7 2,8 28 3,0 5,2 5,2 5,5 5,9 5,8
61200050708 | 914088 16 17 18 1,9 2,0 2,1 23 23 25 2,7 2,7 3,0 42 41 42 43 4,7 47
40010000083 | 12294 15 17 18 18 18 34 34 34 35 3,5 69 7,1 7,2
15900050308 | 12294 01 0,1 01 01 01 01 05 05 05 05 05 05 15 15 14 16

40090000004 | 15712 13 14 15 15 15 15 2,4 24 24 24 24 2,4 33 33 36 3,9 4,1 38
12390050104 | 15712 16 16 17 17 19 26 26 26 26 2,7 62 6,5 7.8 7,8
40045000004 | 15712 1,0 13 14 15 15 16 2,1 2,1 23 2,5 25 2,5 46 45 44 48 5,8 5,5
12830050301 | 914088 55 59 6,2 62 62 64 53 53 62 6,7 6,7 6,6 10,5 116 122 13,7 14,0 138
61200050509 | 914088 14 15 16 17 17 18 2,1 2,1 23 2,5 25 2,6 34 34 34 4,0 4,1 4,1
54400050708 | 14517 36 3,6 38 4,1 42 42 47 47 47 48 48 52 10,8 108 108 118 11,8 11,8
58940700008 | 15893 18 19 21 2,2 2,2 2.2 2,5 2,5 2,7 2,8 28 3,1 44 4,0 42 44 4,6 4,6
48320050507 | 15893 12 12 13 14 14 14 2,0 2,0 2,0 2,1 21 2,2 32 32 33 34 35 35
54410050507 | 490837 17 18 1,9 1,9 19 2,3 23 23 2,3 23 38 36 4,0 4,1

77141000008 | 750262 22 34 34 35 3,1 30 4,0 4,0 47 53 5,0 48 21,2 7,0 63
25401050507 | 15302 2,2 2,2 23 23 2,4 3,0 3,0 3,1 32 33 5,2 5.2 53 5,9 6,5 6,7
40025047104 | 15302 19 24 26 2,6 2,9 2,9 3,0 3,0 33 33 35 3,7 56 59 6.2 63 6,4
54400050508 | 14517 3,5 3,5 39 3,8 3,9 39 4,5 4,5 4,5 4,5 4,6 4,8 10,1 10,1 10,2 11,3
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