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1 INTRODUCAO

A estabilidade do cenario econbmico atual convida as empresas a
investirem mais em seus negocios, tanto em capital de giro quanto em inovacéo.
Esse retrato atual da economia favorece a concesséo de crédito, estreitando o
relacionamento entre instituicbes financeiras e empresas. As instituices
financeiras tém um papel importante na sociedade, pois dispdem do capital
necessario para alavancagem financeira de diversos empreendimentos.

Como as empresas necessitam de recursos que atendam suas
necessidades, sejam elas, de capital de giro, aperfeicoamento, investimento, os
bancos devem estar prontos para fornecer de forma segura e consciente 0s
recursos necessarios para isso. Porém, para que isso ocorra da melhor forma
possivel, as instituicdes financeiras utilizardo todas as ferramentas cabiveis para
conceder crédito com 0 menor risco possivel.

O proposito deste trabalho € tratar sobre andlise e concessao de crédito,
observando os beneficios que as demonstracdes financeiras e indices oriundos
desse estudo podem trazer em todo o processo, as informacdes geradas vao
ilustrar o momento de cada estrutura organizacional cabendo ao analista de
crédito avaliar a capacidade de pagamento e o risco envolvido no negécio.

Além de aproveitar os beneficios que a andlise das demonstracbes
financeiras oferece na decisdo de crédito, o analista deve considerar outros
fatores, como perspectiva de crescimento do ramo de atuacdo da empresa
analisada, historico de pagamento da empresa no mercado em que atua, analisar
seus C’s do crédito (Carater, Capacidade, Capital, Colateral, Condicdes e

Conglomerado).



1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

O momento da economia brasileira pode ser considerado propicio a
investimentos tanto na area de produtos quanto na area de servigos. A economia
brasileira, apés resultado negativo em 2009, registrou crescimento de 7,5% em
2010 e ha previsdo de crescimento na média de 5,9% até 2014, segundo
previsbes divulgadas pelo Ministério da Fazenda em seu relatorio “Economia
Brasileira de Perspectivas” de publicacdo bimestral (MINISTERIO DA FAZENDA,
2011). O cenério previsto é favoravel para a busca de crédito junto as instituicdes
financeiras.

Verificando a situacéo de crescimento do mercado, a capacidade de atrair
recursos torna-se diferencial competitivo para lancamento de novos produtos ou
ganho de escala nos setores produtivos. Um fator decisivo na obtencao de crédito
€ o0 impacto que a alavancagem financeira ter4 sobre a operacdo, conforme
observado por José Pereira da Silva (2000, p. 175), “As demonstragbes
financeiras constituem-se numa das grandes fontes de informacgdes para decisédo
de crédito.” O termo Analise de Demonstracdes Financeiras pode também ser
encontrado pelos sindnimos: Anélise de Balancos e Andlise Contébil.

Segundo Teles (1996, p. 17), “Uma das finalidades da analise das
demonstracdes financeiras € a verificacdo da capacidade de manutengdo e
absorcdo de créditos junto as entidades financeiras.” Cabe a andlise das
demonstracdes financeiras um papel fundamental na concessao de crédito as
empresas.

Analisando essa situagédo, o presente trabalho busca verificar a maneira
com que as demonstracbes contdbeis auxiliam na concessdo de crédito
beneficiando os interessados, pois 0 crescimento do mercado esta acontecendo,
mas as empresas precisam utilizar instrumentos para que se diminuam o risco e
se aumente a lucratividade.

No processo de concessdo de crédito, para que sejam consistentes as
informacdes geradas pelas demonstracdes financeiras devem ser interpretadas
dentro das caracteristicas do setor de atividade da empresa. O trabalho de analise
€, em grande parte, orientado pelo profissional que desempenha esta funcéo
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conforme comentado por Assaf Neto (2010, p. 38), “...de que a analise de
balancos é ndo somente desenvolvida por meio de aplicacbes de técnicas, mas
também orientada, em grande parte, pela sensibilidade e experiéncia do analista.”
Outros usuarios importantes destas informacdes sdo os fornecedores, clientes,
acionistas, concorrentes, governo e 0s préprios administradores.

Um dos objetivos da analise das demonstracfes financeiras é observar os
indicadores financeiros, preferencialmente de dois ou mais periodos, a fim de
auxiliar na concessao de crédito e fornecer maior confiabilidade das informacdes e
auxiliar na tomada de decisao por parte do analista de crédito.

Utilizando-se da analise das demonstracfes financeiras as instituicbes de
crédito determinam o risco do negécio, volume de crédito que sera cedido e as
taxas aplicadas na operacdo. Um bom exemplo a observar sdo as empresas de
capital aberto que publicam alguns conjuntos de informac¢des que compreendem:
Relatorio da Administracdo, Demonstracdes Financeiras, Notas Explicativas e
Parecer dos Auditores, tornando mais facil o acesso a determinados niveis de
informacgdes que auxiliam no processo de captacao de recursos externos.

Utilizando-se das informacdes geradas com a analise das demonstracdes
financeiras e organizando-as de forma ordenada para andlise externa, pode ser
planejado antecipadamente o conjunto de acfes que deve ser seguida para que a
empresa apresente capacidade de obter recursos junto a instituicbes externas no
tempo e volume necessarios.

Com a necessidade em buscar recursos para fomentar seus negoécios as
empresas recorrem aos bancos, os quais desempenham o papel de intermediarios
financeiros. Desta relacdo surge o crédito, que tem o objetivo de atender a
solicitacdo do demandante, analisar suas necessidades, avaliar o risco do
processo e amparar a decisdo e formalizacdo de uma operacdo crediticia,
segundo Silva (2000, p. 21).

A analise das demonstracdes financeiras no processo de analise de crédito
€ importante, pois determina a saude financeira da empresa demandante e
proporciona seguranga de recebimento ao credor. Uma vez que o resultado desta

analise vai auxiliar o analista de crédito a determinar a capacidade de pagamento



da empresa, na analise de crédito o analista necessita de muitas informacdes para
tomar uma deciséo firme e rapida. Sendo assim, a questao orientativa da presente
investigacao € a seguinte:

O que deve ser considerado nas demonstragdes financeiras durante
analise de crédito?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Identificar os fatores que devem ser analisados das demonstracoes

financeiras e sua importancia para a concessao de crédito.

1.2.2 Objetivos Especificos

a) Selecionar indicadores de analise de balanco para concessao de crédito
e ressaltar a importancia de cada indicador.

b) Identificar a relevancia da andlise dos indicadores para a concessédo de
crédito na opinido de analistas de crédito.

c) Avaliar a capacidade de pagamento em um exemplo pratico. Analisando
as demonstracdes contabeis e comparando os resultados dos indices
financeiros e de duas empresas S/As de capital aberto do mesmo ramo

de atividade.



1.3 JUSTIFICATIVA

Segundo Beuren (2003, p. 66), o estudo de uma proposta de pesquisa pode
ser justificado pelos critérios de relevancia, exequibilidade, oportunidade e
adaptabilidade.

A relevancia da pesquisa proposta esta relacionada a sua contribuicéo para
a area de anadlise de crédito das organizacdes e instituicfes financeiras. Assim
como o enriguecimento do assunto abordado, ressaltando a sua importancia no
contexto econémico atual, o qual estd em pleno crescimento. A analise de crédito
€ um tema constante em todas as empresas, tanto para as tomadoras de recursos
como para as que o disponibilizam ao mercado.

A exequibilidade significa a possibilidade de desenvolvimento do tema em
relacdo as fontes bibliogréficas disponiveis e ao tempo despendido pela estudante
para sua pesquisa. Nesses dois quesitos o trabalho proposto atinge o objetivo,
uma vez que as fontes bibliogréficas referentes a Demonstracfes Financeiras e
Anadlise de Crédito sdo diversas e além disso o assunto é amplamente discutido
em periddicos, revistas da area e sites eletroénicos.

A oportunidade esta relacionada a atualidade do tema e € um critério
evidente, pois com a economia atual em crescimento aumenta a procura por
crédito, fazendo com que o tema proposto no projeto se justifique. Desta forma o
tema proposto é abordado diariamente em instituicdes financeiras, as quais se
baseiam nas analises das demonstracdes financeiras com o objetivo de conceder
crédito seguro as empresas tomadoras.

A adaptabilidade relaciona o conhecimento da estudante com o tema
proposto. Neste critério a pesquisa justifica-se, pois 0 tema em questdo esta
diretamente ligado com a vivéncia e o dia-a-dia profissional da pesquisadora, a

gual exerce funcdo em instituicao financeira.
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1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

Primeiramente serd tratado o tema Crédito, com foco em seu objetivo e
conceito. Em seguida serdo apresentadas as demonstracdes contabeis e os
indices financeiros necessarios para uma boa andlise da situacdo e saude
financeira da empresa tomadora, a fim de subsidiar a decisdo de crédito. No ultimo
capitulo serd realizado um estudo comparativo das demonstracdes financeiras e
dos indices financeiros de duas empresas S/A de capital aberto, a Unitéxtil Unido
Indl Téxtil S/A e a Vicunha Téxtil S/A, com o intuito de aplicar o assunto abordado
neste trabalho. Esta andlise comparativa terd& como base o resultado de um
guestionario (Apéndice) respondido por pessoas que trabalham diretamente com
analise e concessao de crédito a Pessoa Juridica em uma instituicdo financeira de

grande porte.
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2 REFERENCIAL TEORICO

No referencial teérico sera abordada a definicdo e os C’s do crédito, a
importancia das demonstracdes financeiras no processo de concessao de crédito.
Também serdo expostos os principais indices que subsidiam a decisdo do analista
de crédito no momento de definir se o cliente ird honrar o compromisso firmado

com a instituicao financeira.

2.1 CONCESSAO DE CREDITO

A analise de crédito é um processo que exige ampla habilidade do analista
em observar informacdes inerentes ao universo do cliente, com vistas a tomada de
decisbes relativas ao crédito. Tais decisdbes devem estar respaldadas em
elementos de convicgéo consistentes. Mesmo utilizando o feeling e bom senso,
caracteristicas importantes do analista, durante a analise é necessario um retrato
da situacdo real da empresa, visto em suas demonstracfes contabeis e
indicadores de desempenho delas extraidos e outras informacfes que norteiam a
deciséo de crédito.

Segundo Schrickel (2000, p.27):

A analise de crédito envolve a habilidade de fazer uma decisédo
de crédito, dentro de um cenario de incertezas e constantes
mutacdes e informacdes incompletas. Esta habilidade depende
da capacidade de analisar logicamente situagBes, ndo raro,
complexas, e chegar a uma conclusao clara, pratica e factivel de
ser implementada.

A analise de crédito é um instrumento essencial para um bom resultado de
uma decisdo de crédito. A analise de crédito proporciona uma visdo geral da
empresa demandante, fornecendo de forma clara e objetiva o seu desempenho
econdmico-financeiro. O levantamento da situacdo da empresa € feito com base
na andlise de suas demonstracdes financeiras, do grupo e setor em que faz parte
e também de aspectos politicos e econdémicos.

O objetivo da anélise de balancos é produzir informacdes, das quais seréo
necessarias para a concessado do crédito. Essas informagfes subsidiardo as

decisbes na concessdo de crédito de forma a trazer maior seguranca de
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recebimento a instituicdo financeira que estd cedendo recurso em forma de

empréstimo a empresa tomadora. Segundo Matarazzo (2003, p. 17):

O analista de balangos preocupa-se com as demonstracdes
financeiras que, por sua vez, precisam ser transformadas em
informacgdes que permitam concluir se a empresa merece ou nao
crédito, se vem sendo bem ou mal administrada, se tem ou néo
condi¢Bes de pagar suas dividas, se € ou ndo lucrativa, se vem
evoluindo ou regredindo, se é eficiente ou ineficiente, se ira falir
ou se continuara operando.

Blatt (1999, p. 38) apresenta os seis pilares da concessao de crédito:

1. Informacgéo crediticia: Indica que as decisbes de crédito sdo embasadas
nas informagbes coletadas, as quais devem ser de fontes confiaveis e
integras.

2. Histérico de Pagamento: Neste pilar é analisado o histérico de pagamento
do cliente em relacdo a outros fornecedores. Uma vez que o cliente possui
uma boa conduta de pagamento com o0s credores atuais aumenta a
probabilidade de ser um bom pagador futuro.

3. Identificacdo do Cliente: Neste pilar deve-se conhecer o cliente e a sua rede
de relacionamento.

4. Andlise das Demonstragdes Financeiras: Neste pilar seréo analisadas a
demonstracdes financeiras da empresa, a fim de apurar sua saulde
financeira e influenciar a decisédo de crédito.

5. Qualidade de Cobranca: A qualidade no momento da analise de crédito
sera fundamental em caso de futuras acfes de cobranca.

6. Fortalecimento da Venda a Crédito: O analista de crédito, além de ser
responsével por reduzir o risco de crédito e aumento do fluxo de caixa da
cobranca, também é responsavel por gerar a venda a crédito.

Ainda Blatt (1999, p. 40), apresenta os elementos fundamentais na

concessao de crédito:

Seguranca: O credor ao conceder crédito, aceita correr um risco,
por confiar no cliente... Para saber se o cliente merece ou néo,
tem que se analisar seu carater e capacidade por meio da ficha
cadastral e sua capacidade e capital mediante seus
demonstrativos contabeis. Liquidez: ...6 a sua capacidade de
pagamento... Esta certeza é reforcada pela analise da situagdo
financeira e capacidade de pagamento. Rentabilidade:...a

13



concesséo de crédito tem que ser rentavel para ndo comprometer
os resultados do credor.

Segundo Blatt (1999, p. 41), os objetos da analise de crédito séo: ficha

cadastral, analise econémico- financeira e tradicdo do cliente no passado.
2.1.1 Conceito de Crédito

Segundo Blatt (1999, p. 23): “Crédito é “crer”, e crer é “confiar”. A palavra
crédito tem sua origem no vocabulo latino credere, que significa: crer, confiar,
acreditar, ou ainda, do substantivo creditum, o qual significa literalmente
confianga”.

Quando se trata de financas, crédito € um instrumento que as empresas
utilizam para financiar suas atividades e as de seus clientes, através de concessao
de prazos e facilidades de pagamento. Sendo assim, a empresa pode assegurar
maior competitividade no mercado em que atua.

Segundo Silva (1993, p. 23):

Para um banco comercial, as operacdes de crédito se constituem
em seu préprio negécio. Desta forma, o banco empresta dinheiro
ou financia bens aos seus clientes, funcionando com uma
espécie de “intermediario financeiro”, pois os recursos que aplica
sdo captados no mercado através dos depdsitos efetuados por
milhares de clientes-depositantes.

O crédito embasa as decisbes gerenciais, pois o retorno de cada
investimento realizado pela empresa deve ser suficiente para a reposicao do
financiamento que foi exigido para a sua concretizacdo, além de garantir ao
empresario o pagamento esperado pelo seu empreendimento. Do ponto de vista
de uma empresa financeira, a concessao de crédito constitui em seu préprio
negocio.

A concesséo de crédito numa instituicdo financeira ndo significa somente
colocar a disposicdo de um determinado cliente o valor monetario solicitado
mediante promessa de pagamento. Além de operacdes de empréstimos, existem
também outras operacgdes de crédito, como: financiamento de bens, concesséao de

fiangas, descontos de duplicatas, entre outras.
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Schrickel (2000, p. 25), descreve crédito da seguinte forma: “... todo ato de
vontade ou disposicdo de alguém de destacar ou ceder, temporariamente, parte
de seu patriménio a um terceiro, com a expectativa de que esta parcela volte a
sua posse integralmente, apds decorrido o tempo estipulado.”

Desta forma o crédito est4 presente nas politicas financeiras, tanto de
empresas comerciais, industriais e prestadoras de servicos. Uma vez que é
utilizado como forma de alavancar as vendas, suprir e eventuais necessidades de
caixa, realizar aquisicbes ou aumentar a capacidade de producdo. Porém, nas
instituicdes financeiras o crédito faz parte do seu proprio negocio, evidenciando a

relacdo cliente-banco.

2.1.2 Os C’s do Crédito

Em se tratando de analise de crédito é indispensavel citar os C’s do Crédito.
A seguir sera demonstrada a definicdo de cada “C” e também uma divisdo
proposta por Blatt (1999), onde cita, além dos C’s Tradicionais do Crédito, os C’s

Modernos do Crédito e os Trés Novos C's do Crédito.

2.1.2.1 Os C’s Tradicionais do Crédito

Os C’s tradicionais sio: Carater, Capacidade, Capital, Colateral, Condi¢cdes
e Conglomerado. A avaliacdo dos C’s do Crédito fornece informagdes que seréo
necessarias para identificar uma possivel perda no processo de concessao de
crédito. Segundo Blatt (1999, p. 42): “Os C’s de crédito fornecem uma visdo da
complexidade que uma avaliacdo de crédito pode assumir. Tal complexidade
frequentemente implica um grau de subjetividade elevado no que tange a deciséo
propriamente dita.”

Quanto ao primeiro “C” do Crédito, Carater, baseia-se ao risco moral. Indica
a intencao do tomador em honrar ou ndo o compromisso que foi assumido junto a
instituicdo financeira. A tendéncia é que as pessoas (fisicas ou juridicas) tendem a
ser honestas principalmente quando o0s negécios em que atuam estdo

7

prosperando. Porém, neste quesito € avaliado o compromisso do tomador em
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pagar suas dividas em tempos de crise. Segundo Blatt (1999, p.43), “ a Pergunta-
chave do “carater”. a pessoa ou empresa tem reputacdo de honestidade a ponto
de fazer esforgo para pagar suas obrigagdes?”

Quanto ao segundo “C” do Crédito, Capacidade, segundo os autores que
tratam desse assunto, avaliar a capacidade do tomador de crédito € muito
subjetivo e por isso € dificil de mensurar. A capacidade avalia a habilidade
gerencial do cliente, ou seja, no caso de empresas avalia a habilidade
administrativa de seus dirigentes em lidar com as constantes mudancas do
cenario econbmico em que faz parte.

Segundo Pereira (1988, p. 151):

Um empresa bem organizada possuira eficiente sistema de
informacdo gerencial, visando suprir sua direcdo de
“ferramentais” que possibilitem decisbes seguras e eficazes. O
analista de crédito tem interesse nessas informacgdes, as quais
permitirdo que o conceito sobre os riscos da empresa seja
sedimentado.

A pergunta-chave, indicada por Blatt (1999), questiona se a pessoa ou
empresa tem competéncia para administrar suas economias e finangas. Por esse
motivo torna-se dificil a avaliacdo da capacidade da empresa, por se tratar de um
guesito de avaliacdo extremamente subjetiva.

Quanto ao terceiro “C” do Crédito, Capital, este quesito informa a situagéo
econdmico-financeira da empresa tomadora, que sera medido com base na
avaliagdo de seus demonstrativos financeiros. Segundo Silva (2000, p. 97): o
Capital refere-se a situagdo econdmico-financeira da empresa, no que diz respeito
a seus bhens e recursos possuidos para saldar seus débitos. Essa analise € uma
ferramenta eficiente para o analista de crédito e esta diretamente ligado ao
propdsito desta monografia.

Segundo Blatt (1999, p. 45):

E um dos C’'s mais significativos. Trata-se da mensuracdo e
qualidade econdémico-financeira da empresa, inclusive por meio
dos demonstrativos financeiros... Pergunta-chave do “capital”. a
estrutura econdémica e financeira da empresa ou pessoa é sélida
e estavel?
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Quanto ao quarto “C” do Crédito, Colateral, refere-se as garantias
adicionais que a empresa ira apresentar com o objetivo de assegurar 0 pagamento
da divida. Silva (2000) afirma que na analise de crédito sdo necessarias essas
garantias com o0 objetivo de compensar as fraquezas decorrentes dos outros
fatores de risco. Tais garantias fornecerdo maior seguranga ao processo de
crédito, subsidiando a tomada de decisdo por parte do analista. Segundo Blatt
(1999, p. 46):

Este “C” refere-se a qualidade das garantias, que seréo

acessorias ao crédito concedido e, em hipétese alguma, essa

fator substituirda o fator carater, que €é o primeiro fator

determinante do crédito... Palavra chave do “colateral”: ha uma

boa segunda fonte de pagamento para o caso da primeira falhar?

Quanto ao quinto “C” do Crédito, Condicdes, trata-se das variaveis
externas que podem influenciar a empresa em questdo e também dos fatores
macroecondmicos ligados ao setor em que a empresa analisada esta inserido.

Segundo Silva (1988, p. 140):

Héa todo um macro ambiente, no qual a empresa esta situada,
que exerce forte influéncia na atividade empresarial. Nesse
macro ambiente estdo o governo, a conjuntura internacional e
0s concorrentes, por exemplo. As forcas desse macro ambiente
tanto se manifestam de forma positiva, representando
oportunidades para as empresas, quanto surgem como
ameacas, trazendo dificuldades.

Para Blatt (1999, p. 47): “A pergunta-chave das “condi¢cbes”: a economia, 0
pais, o ramo de atividade e a empresa tém perspectivas favoraveis para o periodo
do crédito?”

Quanto ao sexto “C” do Crédito, Conglomerado, além dos 5 C’s citados
anteriormente, alguns autores incluem este sexto “C”. Trata-se de uma avaliacdo
da analise financeiras das empresas que fazem parte do conglomerado, por
exemplo: controlada(s), controladora(s), coligada(s) e interligada(s). Silva (2000,
p.98) afirma que: “Nessa condicdo, € preciso termos uma visao global (do
conjunto), para sabermos qual o risco que esse conjunto representa e quais as
transacdes existentes entre as empresas que o integram”.

Segundo Blatt (1999, p. 47): “Uma empresa deve ser avaliada, quando for o

caso, no ambito do grupo de empresas que eventualmente a contenha.” A
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pergunta chave: “ como esta situagdo de outros créditos que podem influir no

crédito analisado.”

2.1.2.2 Os C’s Modernos do Crédito

Segundo Blatt (1999), ainda existem mais trés “C’s” que podem ser
avaliados no processo decisorio de crédito gerando mais informagfes no processo
da analise. O primeiro é Consisténcia, que indica a escolha do alvo de mercado,
estando diretamente ligada a politica do credor, da conjuntura econémica, etc. O
segundo é a Comunicacéo, que se refere a agilidade na obtencéo e andlise das
informagBes necessérias ao processo de concessdo crédito. E por Ultimo o
Controle, que trata basicamente do gerenciamento do crédito que foi concedido.

Supervisionar constantemente a situacao do cliente para evitar problemas futuros.

2.1.2.3 Os Trés Novos C’s do Crédito

Ainda segundo Blatt (1999), existem os trés novos C’s do crédito que estao
adequados a realidade atual. O primeiro € Concorréncia, em que o credor ira
avaliar se o tomador é competitivo no mercado em que atua. O segundo é
Custos, onde sera analisado se o cliente possui uma gestdo de custos de
gualidade. E o terceiro Caixa. Neste quesito é verificado se o cliente gera caixa.
Segundo Blatt (1999, p. 49): “A qualidade do ciclo de liquidez de um cliente é

indicador fundamental de seu cumprimento de obrigagdes.”
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2.2 AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E A CONCESSAO DE CREDITO

Vérias razbes levam a analisar as demonstracdes financeiras das
empresas, uma delas é a verificacdo da capacidade de manutencédo e aquisicao
de créditos junto a instituicées financeiras.

Segundo Assaf Neto (2010, p.40):

Os intermediérios financeiros, basicamente bancos comerciais e
de investimento, constituem-se tradicionalmente no principal
usuario da andlise de balancos... Os interesses dos bancos, em
geral, incluem o conhecimento da posi¢do de curto e longo prazo
da empresa. Mesmo que a operacdo de crédito se verifique em
curto prazo, o relacionamento entre bancos e clientes é
geralmente visto também no longo prazo em razdo das
possibilidades de renova¢fes do empréstimo, do interesse em
manter determinada empresa como cliente etc. Desta forma,
além dos aspectos tradicionais da analise de balangos em curto
prazo, o grau de endividamento, solvéncia, rentabilidade, entre
outros, assume também grande importancia no processo de
avaliacéao.

A analise das demonstracfes financeiras engloba um conjunto de
instrumentos e métodos que permitem diagnosticar a situacao financeira de uma
empresa e também prever seu desempenho futuro, tornado entdo uma ferramenta
essencial na analise de crédito, pois oferece subsidios de qual serd o limite

maximo de empréstimos e financiamentos cedidos ao cliente.
Ainda segundo José Pereira da Silva (2000, p. 164):

[...] diversas metodologias podem ser utilizadas visando a andlise
de risco do cliente e de sua capacidade de pagamento: andlise
horizontal e vertical, indices financeiros convencionados, como os
relacionados a lucratividade, & estrutura e a liquidez, indices-
padrbes, fluxos de caixa e fluxos de recursos, investimento
operacional em giro, capital de giro e capital permanente liquido e
modelos quantitativos.

Cabe ressaltar que ndo somente a andlise das demonstragfes financeiras
faz parte da andlise de crédito. Ha outros fatores que sdo importantes, como a
analise do setor especifico, entrevista e visita de crédito e negoécios, proposta de

negoécio, porém nao é o principal foco do tema desta pesquisa.
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Principalmente as instituicdes financeiras beneficiam-se da analise das
demonstracdes financeiras, as evidéncias de solvéncia e liquidez da empresa
tomadora de crédito a fim de garantir o compromisso de pagamento firmado entre
as partes.

Segundo Schrickel (1995, p. 175):

As demonstracbes sdo basicamente um substituto para o
conhecimento detalhado do cotidiano de uma empresa, suas
operacdes e seu gerenciamento, constituindo-se, em realidade,
nos instrumentos de maior utilidade pratica para o0s
emprestadores para a andlise de crédito.

Martins (1996) afirma que a analise das demonstracdes contabeis e
aplicacdo dos indices financeiros possibilitam analisar, em um determinado
periodo, a situacdo econdmico-financeira de uma empresa, com isso fornecendo
uma previsdo de sua saude financeira no futuro. Segundo José Pereira da Silva
(2000, p. 164): “[...] € necessario acrescentar que a analise financeira € uma das

partes mais importantes da analise de crédito.”

2.2.1 Estrutura das Demonstragbes Financeiras

Segundo Matarazzo (2003, p.39): “A Analise de Balangos visa extrair
informacdes para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento do significado de
cada conta facilita a busca de informagdes precisas.” O mesmo autor destaca as
principais partes das demonstracbes financeiras quando publicadas pelas
empresas S/A de capital aberto: Relatério da Diretoria, Demonstracdes

Financeiras, Notas Explicativas e Parecer dos Auditores.

2.2.1.1 Relatério da Diretoria

Segundo Matarazzo (2003), o Relatério da Diretoria tem como objetivo
manter os acionistas e terceiros informados do posicionamento da empresa em

relacdo ao seu desempenho, perspectivas, estratégias, politicas e resultados
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alcancados. Ou seja, neste relatorio consta tudo o que se julga importante para o

conhecimento dos interessados e envolvidos na empresa.

2.2.1.2 Notas Explicativas

As Notas Explicativas ajudam a esclarecer as informacdes contidas nas
demonstracdes financeiras. Conforme Silva (2000, p.185): “As demonstragdes
financeiras sdo complementadas por notas explicativas e outros quadros analiticos
ou demonstracdes contabeis necessarios para esclarecimento da situacéo

patrimonial e dos resultados do exercicio.”

2.2.1.3 Parecer dos Auditores

As demonstracdes financeiras de empresas S/A de capital aberto, sé&o
obrigatoriamente auditadas por auditores devidamente registrados na CVM
(Comissédo de Valores Imobiliarios). O Parecer dos Auditores é uma ferramenta
importante para o analista de crédito, principalmente quando € constatado algo
incomum nas demonstracdes. Para Silva (2000, p.186): “Do ponto de vista do
analista, uma empresa na qual o parecer dos auditores traga ressalva, seja
adverso, ou haja negativa de opinido, € seguramente uma empresa de maior

risco...”

2.2.1.4 Demonstracdes Financeiras

Na publicacdo das Demonstracdes Financeiras, as empresas S/A devem
seguir a Lei das Sociedades por Acdes (Lei n°® 11.638), onde devem constar as
estruturas do Balango Patrimonial, A Demonstracdo do Resultado do Exercicio, A
Demonstracdo das MutacBes do Patrimbénio Liquido, a Demonstracdo do Valor

Adicionado, a Demonstracao de Fluxo de Caixa.
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2.2.1.4.1 Balango Patrimonial

Esta demonstracdo apresenta a situacdo da empresa em um periodo
estabelecido, visualizando os bens e direitos da empresa, suas obrigacdes e
Patrimoénio Liquido (é a diferenca entre Ativo e Passivo). Desta forma pode-se
notar no Ativo (bens e direitos) qual a aplicacdo dos recursos e no Passivo
(obrigacdes) qual a origem dos recursos. Esta estrutura permite uma aplicacao
pratica para o levantamento dos indices econdmico-financeiros da empresa
avaliada.

Segue modelo da estrutura do Balangco Patrimonial, em conformidade com
alein®11.638:

QUADRO 1 ESTRUTURA DO BALANCO PATRIMONIAL

Periodo 2 Periodo 1 Periodo 2 Periodo 1

Ativo Circulante
Disponibilidades
Aplicagbes Financeiras
Clientes

Estoques

Outros Créditos

Ativo néo Circulante
Realizavel a Longo Prazo
Investimentos
Imobilizado

Intangivel

Diferido

Ativo

Passtivo Circulante
Fornecedores
Empréstimos

Tributos

Salarios, Encargos, Férias
Outras Contas a Pagar

Passivo néo Circulante
Patrimdnio Liquido
Capital Social

Reserva de Capital
Reserva de Lucro
Prejuizos Acumulados
Acbes em Tesouraria

Passivo e Patr. Liquido

FONTE: Adaptado de Silva e Tristdo (2009)
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2.2.1.4.2 Demonstragdo do Resultado do Exercicio

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio apresenta todas as receitas e
despesas, desta forma fornece informacfes importantes sobre a empresa,
segundo Matarazzo (2003). A DRE tem como objetivo fornecer os resultados
(lucros e prejuizos) adquiridos em um determinado exercicio social, 0s quais sédo
transferidos para a conta do Patriménio Liquido. Segundo Matarazzo (2003, p. 45):
“A Demonstragcao do Resultado retrata apenas o fluxo econdmico e ndo o fluxo
monetario (fluxo de dinheiro)...” Segue modelo da estrutura da Demonstracao do

Resultado do Exercicio:

QUADRO 2 DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Receita Operacional Bruta

Deducoes

Impostos sobre vendas

Devolucdes e Abatimentos

Receita Operaciona Liquida

Custo das Mercadorias Vendidas

Lucro Bruto

Despesas Operacionais:

Vendas

Administrativas e Gerais

Honorarios da Administracao

Receitas Financeiras

outras Despesas

lucro Operacional

Despesas Financeiras

Outras Receitas

Resultado Antes do IR e Contribuicdo Social
Imposto de Renda e Contribuigao Social
(Prejuizo) Lucro antes da Participagdo Minoritaria
Participagao Minoritaria

(Prejuizo) Lucro Liquido do Exercicio

FONTE: Adaptado de Silva e Tristdo (2009)
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2.2.1.4.3 Demonstracao do Valor Adicionado

A Demonstracdo do Valor Adicionado indica as informacfes relativas a

riqueza gerada pela entidade em determinado periodo e de que forma essas

riquezas foram distribuidas. A DVA apresenta quanto a empresa agrega de valor

aos insumos adquiridos de terceiros e que sao vendidos ou consumidos durante

determinado periodo. Um de seus propésitos é eliminar os valores que

representam dupla-contagem na formacdo do Produto Interno Bruto (PIB),

portanto esta baseada em conceitos macroeconémicos. (CPC, 2009). A estrutura

da DVA esta representada no Quadro 4.

QUADRO 3 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO

Descricéo

Em
milhares
de
reais
20X1

Em
milhares
de
reais
20X0

1 - RECEITAS

1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servigcos

1.2) Outras receitas

1.3) Receitas relativas a construcdo de ativos proprios

1.4) Provisao para créditos de liquidacao duvidosa — Reversao /
(Constituicdo)

2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

(inclui os valores dos impostos — ICMS, IPI, PIS e COFINS)
2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servi¢cos vendidos
2.2) Materiais, energia, servi¢os de terceiros e outros

2.3) Perda / Recuperacéo de valores ativos

2.4) Outras (especificar)

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

5 - VALOR ADICIONADO LIiQUIDO PRODUZIDO PELA
ENTIDADE (3-4)

6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

6.2) Receitas financeiras

6.3) Outras

7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)

8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO (*)

FONTE: Comité de Pronunciamentos Contabeis (2009)
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2.2.1.4.4 Demonstracao do Fluxo de Caixa

A Demonstragao dos Fluxos de Caixa informa a movimentagéo financeira
gerada durante o exercicio social. A analise de dois balangos patrimoniais
consecutivos ndo fornece as razdes pelas quais houve variagcbes nos recursos

disponiveis, cabe a DFC esse papel. Segundo Silva e Tristdo (2008, p.225):

O Fluxo de Caixa apresenta os recebimentos e pagamentos
durante um periodo de tempo, geralmente més ou ano. Com
base nessa informacéo, temos as causas da mudanca do volume
de recursos no disponivel. Com essa demonstragdo, o usuario
podera fazer interferéncias sobre o fluxo de caixa futura da
entidade, avaliar as decisdes administrativas, determinar a
capacidade de pagamento das obrigacdes e mostrar a relacéo
entre o lucro e a geragdo de recursos disponiveis.

Segue modelo da estrutura de Demonstragdo do Fluxo de Caixa (Quadro
4):
QUADRO 4 DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA

Recebimento de Clientes

Receitas Financeiras Recebidas
Pagamento de Fornecedores
Pagamento de Salarios

Pagamento Despesas Operacionais
Pagamento de Despesas Financeiras
Outras Despesas Pagas

Fluxo das Atividades Operacionais

Resgate de Aplicacdo Financeira
Aquisicao de Permanente

Venda de Investimentos

Fluxo das Atividades de Investimento

Captacao de Novos Empréstimos
Pagamento de Empréstimos

Acbes em Tesouraria

Outras Contas a Pagar

Fluxo das Atividades de Financiamento

Caixa e Equivalentes Inicial
Caixa e Equivalentes Final
Variacdo do Caixa

FONTE: Adaptado de Silva e Tristdo (2009)
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2.3 A ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

A andlise econdmico-financeira € baseada no resultado dos indices
financeiros, os quais sdo definidos por intermédio da correlacdo dos dados
fornecidos pelas demonstracdes financeiras, tendo como objetivo de avaliar a
situacdo econdmico-financeira e auxiliar a tomada de decisdes.

Segundo Assaf Neto (2002, p.48):

Através das demonstragdes contabeis levantadas por uma
empresa, podem ser extraidas informac¢des a respeito de sua
posicdo econdmica e financeira. Por exemplo, um analista pode
obter conclusdes sobre a atratividade de investir em ac¢bes de
determinada companhia; se um crédito solicitado merece ou nao
ser atendido; se a capacidade de pagamento (liquidez) encontra-
se numa situagdo de equilibrio ou insolvéncia [...].

O principal objetivo da andlise das demonstracdes financeiras € a extracao
de informagbes importantes e necessérias para a tomada de decisfes. Sendo
assim, o resultado da andlise informara a saude econémico-financeira da empresa
e no caso da concessao de crédito, o analista ira definir se a empresa avaliada
terd condi¢cbes de honrar o compromisso futuro pagamento que pretende firmar
junto a empresa credora.

As ferramentas de analise de balanco sdo basicamente: analise vertical,
analise horizontal e indicadores econdmico-financeiros. Os indices podem
evidenciar a situacdo financeira e econdmica da empresa. No entanto os indices
gue revelam a situagcdo financeira sdo subdivididos em indices de estrutura e
indices de liquidez e os indices que revelam a situacdo econémica séo indices de
rentabilidade.

Segundo Matarazzo (2003, p.249):

A Andlise através de indices Financeiros é genérica; relaciona
grandes itens das demonstracdes financeiras e permite dar uma
avaliacdo & empresa. A Analise Vertical / Horizontal desce a um
nivel de detalhes que ndo permite essa visdo ampla da empresa,
mas possibilita localizar pontos especificos de falhas, problemas
e caracteristicas da empresa e explicar os motivos de a empresa
estar em determinada situacao.
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2.3.1 Anélise Horizontal

A Andlise Horizontal permite a visualizacdo de cada conta das
demonstracdes financeiras, sendo possivel compara-las. Essa analise permite
acompanhar o desempenho de todas as contas verificando as tendéncias de cada
uma e formando conclusdes sobre a evolugdo da empresa. Segundo Padoveze
(2000), este tipo de andlise permite verificar em cada item analisado se houve
variacao percentual de um periodo para outro.

A Andlise Horizontal, segundo Assaf Neto (2002, p.100): “E a comparagéo
gue se faz entre os valores de uma mesma conta ou grupo de contas, em
diferentes exercicios sociais. E basicamente um processo de analise temporal,

desenvolvido por meio de numeros-indices.”

2.3.2 Analise Vertical

A Andlise Vertical permite relacionar percentualmente cada conta do
Balanco, por exemplo, com o Ativo. O objetivo da Analise Vertical segundo
Matarazzo (2003, p. 249):

Mostrar a importancia de cada conta em rela¢do & demonstragao
financeira a que pertence e, através da comparacédo com padrdes
dos ramos ou com percentuais da prOpria empresa em anos
anteriores, permitir inferir se ha itens fora das proporcdes
normais.

Ou seja, essa andlise permite que seja feita avaliagdo individual de cada
conta do balanco patrimonial e da demonstragcdo de resultados em relagdo ao
total. Segundo Padoveze (2000), essa andlise deve ser interpretada com cautela e
interpretados juntamente com o resultado da analise horizontal e com o resultado

dos indicadores econdmico-financeiros.
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2.3.3 Analise através de indices Financeiros

A andlise dos indices financeiros tem como objetivo definir a situacao
econbmica e financeira da empresa por meio de seu resultado. Como foi citado
anteriormente, ha uma divisdo em que alguns indices permitem visualizar a
situagdo financeira, sé@o eles: indices de estrutura e indices de liquidez e outros
indices permitem visualizar a situacdo econdmica da empresa que sdo os indices
de rentabilidade.

Segundo Matarazzo (2003, p.148):

O importante ndo é o calculo de grande ndmero de indices, mas
de um conjunto de indices que permita conhecer a situacéo da
empresa, segundo o grau de profundidade desejada da
analise.[...]O fornecedor pode apenas querer rapidas informacgdes
sobre a empresa, a respeito de sua rentabilidade, de seu indice
de liquidez.[...] Portanto, a quantidade de indices que se deve ser
utilizada na andlise depende exclusivamente da profundidade que
se deseja da andlise.

Os indicadores econdmico-financeiros sédo calculos realizados a partir de
contas do balanco e demonstrativo de resultados, sdo dados que se possuem uma
inter-relacdo e que interpretados servem de base para tomada de decisdes. O
analista deve levar em consideracdo, ndo somente o resultado da analise dos
indices financeiros, mas também o histérico de pagamento da empresa, assim
como utilizar o bom senso na decisdo da concessao de crédito.

Segundo Padoveze (2000, p. 147):

O objetivo bésico dos indicadores econdmico-financeiros €
evidenciar a posicdo atual da empresa, a0 mesmo tempo que
tentam inferir o que pode acontecer no futuro, com a empresa,
caso aquela situacdo detectada pelos indicadores tenha

sequéncia.
Padoveze (2000) apresenta uma classificacao de indicadores por categoria.
Como os indicadores de capacidade de pagamento, sdo representados por:
Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Geral e Endividamento, os quais sdo
de extrema importancia para a analise de crédito. Os indicadores de atividades
sdo representados por: Prazo Médio de Recebimento, Prazo Meédio de
Pagamento, Giro dos Estoques e Giro do Ativo Total. Os indicadores de

rentabilidade, representados por: Margem Operacional sobre Vendas, Margem
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Liquida sobre Vendas, Rentabilidade do Ativo Total e Rentabilidade do Patriménio
Liquido. Os indicadores de Anadlise de rentabilidade (Método Dupont) sao
representados por: Giro Total do Ativo, Margem Liquida sobre Vendas, Lucro
sobre o Ativo, Participagdo do Capital Proprio no Ativo Total e Lucros sobre o
Patrimbénio Liquido. E os indicadores de Analise de valor da acdo sao
representados por: Valor Patrimonial da Acado, Lucro por Acdo, Dividendos e
Lucros Distribuidos por Acado, Valor de Mercado da Acao e Relacdo Preco Lucro
(P/L).

Matarazzo (2003) defende que mesmo se tratando de analise de indices
financeiros, alguns autores possuem pontos de vista diferentes. Mesmo alguns
indices mais utilizados pode haver diferencas em sua formula, quando se trata da
interpretacdo de varios autores. O mesmo autor apresenta em seu livro um quadro

de resumo dos indices que julga serem o0s principais e mais utilizados (Quadro 5).
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QUADRO 5 QUADRO RESUMO DOS INDICES

simBoLO iNDICE FORMULA
Estrutura de Capital
1. CT/PL ® Participagdo de Capitais de Terceiros , 4,
Capitais de Terceiros Patrimonio Liquido
(Endividamento)
2.PC/CT ® Composigéo do Passivo Circulante , 1
Endividamento Capitais de Terceiros
3.AP/PL ® Imobilizagéo do Ativo Permanente , 1
Patriménio Patriménio Liquido
Liquido
4.AP/PL+ e Imobilizag&o dos Ativo Permanente % 100
ELP Recursos Patrimdnio Liquido+ Exigivel a Longo Prazo
nao Correntes
Liquidez
5.LG ® | iquidez Geral Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
6.LC ® Liquidez Corrente Ativo Circulante
Passivo Circulante
7.LS ® | iquidez Seca Disponivel + Titulos a Receber + Outros
Ativos de Rapida Conversibilidade
Passivo Circulante
Rentabilidade
(ou resultados)
. . Vendas Liquidas
8. VIAT ® Giro do Ativo Alivo
° iqui Lucro Liquido 4 10q
9. LLV Margem Liquida Vendas Liquidas
10. LL/AT e Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido x 100
Ativo
11. LL/PL * Rentabilidade do _LucroLiquido 409
Patriménio Liquido Patriménio Liquido Médio

FONTE: Adaptado de Matarazzo (2003)
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2.3.3.1 indices de Estrutura

Estes indices auxiliam na tomada de decisdes financeiras, quando a
necessidade de recursos ou sua aplicacdo. Na prética da analise e concesséao de
crédito, os indices de estrutura sdo importantes, pois irdo demonstrar a
participacdo de capitais de terceiros e a composicdo do endividamento da
empresa avaliada. Desta forma o analista podera avaliar a possibilidade de

conceder mais crédito a empresa tomadora.

2.3.3.1.1 Participacao de Capitais de Terceiros (Endividamento)

Este indice analisa o risco de insolvéncia da empresa, ou seja, uma analise
do ponto de vista financeiro. Informara, nos periodos analisados a melhora ou
piora do endividamento da empresa, ou seja, o percentual de capital de terceiros
em relagdo ao capital proprio.

Segundo Matarazzo (2003, p.154):

O indice de Participacdo de Capitais de Terceiros relaciona,
portanto, as duas grandes fontes de recursos da empresa, ou
seja, Capitais Proprios e Capitais de Terceiros. E um indicador de
risco ou de dependéncia a terceiros por parte da empresa.
Também pode ser chamado de Grau de Endividamento.

Este indice pode determinar uma situacédo de faléncia, quanto maior seu
percentual maior o comprometimento financeiro da empresa. Porém, Matarazzo
(2003) afirma que a faléncia ndo € resultado somente do alto grau de
endividamento da empresa, pois também tem um conjunto de situacdes que
favorece esse quadro, como por exemplo, ma administracdo, desorganizacédo e
também insucesso em projetos.

O autor ainda cita algumas varidveis importantes para se definir a
capacidade de endividamento da empresa, como: Geracdo de Recursos, ou seja,
significa que uma empresa capaz de gerar recursos, tera mais condi¢cbes de
assumir dividas e honréa-las, do que uma empresa com baixa capacidade de gerar
recursos; Liquidez, no caso de empresas com consideravel capital proprio
investido no Ativo Circulante e que tomem recursos de terceiros para capital de

giro estdo em melhores condicbes do que empresas que imobilizam todos seus
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recursos préprios e ainda adquirem de terceiros. Renovacdo, significa que a
empresa ao utilizar a possibilidade de renovar suas dividas estd com deficiéncia
de capital proprio. Algumas empresas optam por manter um nivel de
endividamento ao invés de reduzir seus Ativos (MATARAZZO, 2003).

2.3.3.1.2 Composicdo do Endividamento

Este indice informa qual o percentual das obrigacfes de curto prazo em
relacdo as obrigacdes totais. Sempre que o indice for menor indica situacao
favoravel a empresa. Entende-se que quanto menor for o prazo para pagamento
das dividas da empresa, maior serd o risco de inadimpléncia. Porém, quando
ocorrer situacao contréria, ou seja, as dividas com possibilidade de pagamento em
longo prazo, oferecem uma folga para o pagamento das dividas de curto prazo
(MATARAZZO, 2003).

2.3.3.1.3 Imobiliza¢c&do do Patrimdnio Liquido

O indice de Imobilizacdo do Patrimbénio Liquido informa qual o percentual
do Patrimbénio Liquido esta aplicado no Ativo Permanente da empresa. Ira
demonstrar a necessidade de capital de terceiros para manutencdo do negocio.
Conclui-se que quanto menor for o resultado deste indice, melhor sera a situacao
financeira da empresa.

Segundo Matarazzo (2003, p 158):

O ideal em termos financeiros é a empresa dispor de Patrimbnio
Liguido suficiente para cobrir o Ativo Permanente e ainda sobrar
uma parcela — CCP = Capital Circulante Proprio — suficiente para
financiar o Ativo Circulante. (Por suficiente entende-se que a
empresa deve dispor da necessaria liberdade de comprar e
vender sem precisar sair o tempo todo correndo atras de bancos.)

2.3.3.1.4 Imobilizacdo dos Recursos nao Correntes

Este indice informa qual o percentual de Recursos ndo Correntes a
empresa aplicou no Ativo permanente. Quanto menor o indice sera melhor para a

empresa. Matarazzo (2003) informa que pelo fato dos elementos do Ativo
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Permanente possuirem um bom tempo de vida util, alguns casos até 50 anos, nao
h& necessidade de a empresa financia-lo totalmente com recursos proprios, pois
pode utilizar recursos de longo prazo para este fim.

Segundo Matarazzo (2003, p. 161):

A parcela de Recursos ndo Correntes destinada ao Ativo
Circulante é denominada Capital Circulante Liquido (CCL). [...] O
CCL representa a folga financeira a curto prazo, ou seja,
financiamentos de que a empresa dispfe para 0 seu giro e que
nao serdo cobrados a curto prazo.

2.3.3.2 indices de Liquidez

Os indices de liquidez relatam a capacidade de pagamento da empresa, ou
seja, a situacao financeira da empresa. Significa que quanto maior esses indices,
melhor para a empresa avaliada.

Segundo Padoveze (2000, p.150):

Esses indicadores buscam evidenciar a condi¢cdo da empresa de
saldar suas dividas e de sua estrutura de endividamento. S&o
indicadores extraidos apenas do balanco patrimonial, razéo por
que sao considerados indicadores estaticos. Quer dizer que no
momento seguinte esses indicadores serdo alterados.

Esses indicadores ndo garantem o pagamento da divida em dia, pois isso
depende de outros fatores, como prazo, por exemplo. Porém o bom resultado
desses indices indica que a empresa tem boas condi¢fes financeiras para saldar

seus débitos.

2.3.3.2.1 Liquidez Geral

O indice de Liquidez Geral vai indicar a capacidade de pagamento das
dividas totais da empresa, em relacdo ao seu Ativo Circulante e Realizavel a
Longo Prazo, ou seja, considera os saldos de curto e longo prazo. Segundo Assaf
Neto (2002, p.173): “A liquidez geral é utilizada como uma medida de seguranga
financeira da empresa a longo prazo, relevando sua capacidade de saldar todos
0s compromissos.” Quanto maior o resultado deste indice, melhor a situacdo da

empresa.
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2.3.3.2.2 Liquidez Corrente

O indice de Liguidez Corrente vai indicar a capacidade de pagamento das
dividas de curto prazo, em relacdo ao seu Ativo Circulante. Ou seja, vai indicar
guanto a empresa possui do Ativo Circulante para cada valor do Passivo
Circulante. Neste caso quanto maior o resultado melhor para a empresa.

Segundo Silva (2003, p. 227):

O indice de liquidez corrente tem sua validade como instrumento
comparativo entre empresas do mesmo porte, da mesma
atividade e da mesma regido geografica, porém como medida
isolada, ndo se pode afirmar que liquidez corrente € boa ou ruim,
acima ou abaixo de 1 ou 1,5, como julgam alguns autores de
livros.

2.3.3.2.3 Liquidez Seca

Este indice retrata quanto que a empresa possui de Ativo Liquido, sem que
o0 estoque seja vendido, para honrar as dividas de curto prazo (Passivo
Circulante). Ou seja, basicamente tem 0 mesmo objetivo do indice de Liquidez
Corrente, porém excluem-se os estoques da formula de célculo. Quanto maior seu
resultado melhor para a empresa. Segundo Matarazzo (2003, p.173), “[...] o indice
de Liquidez Seca conjugado com o indice de Liquidez Corrente € um reforco a
conclusao de que a empresa € uma “atleta” de liquidez”. A seguir sera exposto um
quadro comparativo da Liquidez Seca e Liquidez Corrente, proposto por
Matarazzo (2003).
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QUADRO 6 QUADRO COMPARATIVO LIQUIDEZ SECA X LIQUIDEZ
CORRENTE

Liquidez Liquidez Corrente
Nivel ALTA BAIXA
Situagéao financeira em
Situagéo principio satisfatéria, mas
ALTA |[financeira atenuada pela boa Liquidez
boa Seca. Em certos casos pode
até ser considerada razoavel
Liquidez
Seca Situagéao financeira em

principio satisfatoria.
A baixa Liquidez Seca nao | Situagéo
indica necessariamente financeira
BAIXA |comprometimento da insatisfatoria
situagao financeira. Em
certos casos pode ser
sintoma de excessivos
estoques “encalhados’

FONTE: Matarazzo (2003)

2.3.3.2.4 Endividamento

Este indicador também muito importante para a analise de crédito, pois
indica quanto que a empresa possui de capital proprio para honrar suas dividas.
Ou seja, um indice que serve de base para os credores no momento da analise
para a concessado de crédito. Segundo Padoveze (2000, p. 153): “A finalidade
deste indicador é medir a estrutura de financiamento da companhia. E um nimero
gue evidencia o reflexo das politicas de alavancagem financeira da empresa e

financiamento do capital de giro a cada final de periodo.”

2.3.3.3 indices de Rentabilidade

Este indice indica o retorno que a empresa esta recebendo do investimento
realizado. Estes indices irdo avaliar o desempenho final da empresa, podendo ser
comparados com empresas do mesmo ramo de atividade. Quanto maior seus

valores melhor para a empresa avaliada.
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2.3.3.3.1 Giro do Ativo

Este indice envolve o volume de vendas da empresa, ira fornecer quanto foi
vendido para cada valor monetario que foi investido. Conforme Padoveze (2000,
p.158): “Um dos objetivos basicos de finangas € mostrar a maior produtividade do
capital investido. O indicador fundamental da produtividade financeira do capital
investido é o giro do Ativo Total.” Segundo Matarazzo (2003) algumas causas do
resultado ndo satisfatério do indice Giro do Ativo sdo: reducdo da demanda pelos
produtos / servicos oferecidos pela empresa; concorrentes ganham mercado
devido a produtos mais competitivos e estratégia da empresa em aumentar 0s

precos, porém vender menos e com margem maior de lucro.

2.3.3.3.2 Margem Liquida

Este indicador reflete o ganho liquido da empresa para cada R$ 100,00 em
vendas. Ou seja, quanto maior seu valor melhor para a empresa. Indicara a
administracdo da empresa em relacéo a receitas, custos e despesas. Em certas
situacdes, por estratégia de vendas, por exemplo, a empresa pode colocar
produtos no mercado a precos baixos e isso pode diminuir o resultado deste indice
(MATARAZZO, 2003).

2.3.3.3.3 Rentabilidade do Ativo

O indicador de Rentabilidade é um dos mais importantes para se analisar a
rentabilidade de investimentos. Ele apresenta quanto a empresa obtém de lucro
para cada R$ 100,00 de investimento total. Significa que quanto maior seu
resultado melhor o desempenho da empresa (MATARAZZO 2003).

2.3.3.3.4 Rentabilidade do Patrimdnio Liquido

Este indicador informa quanto a empresa obteve de lucro para cada R$

100,00 de capital préprio aplicado. Segundo Padoveze (2000, p. 160): “Esse
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indicador conjuga todos os demais indicadores de rentabilidade, lucratividade e de
atividades, numa expressao final: o quanto ganhamos!”

De acordo com Matarazzo (2003, p. 181):

O papel do indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido é
mostrar qual a taxa de rendimento do Capital Préprio. Essa taxa
pode ser comparada com a de outros rendimentos alternativos no
mercado, como Caderneta de Poupanca, CDBs, Letras de
Cambio, Acdes, Aluguéis, Fundos de Investimentos, etc. Com
isso se pode avaliar se a empresa oferece rentabilidade superior
ou inferior a essas opgoes.

O referencial tedrico apresentado sera o alicerce da andlise proposta na
pesquisa pratica. Os indices financeiros e as estruturas contabeis das empresas
Vicunha Téxtil S/A e da UniTéxtil Unido Indl Téxtil S/A serdo analisados e
comparados considerando o conteudo exposto neste capitulo. Com base nos
resultados apurados tém-se o cenario atual e tendéncia de cenario futuro dos
empreendimentos, cada empresa apresenta caracteristicas proprias e gerais. As
caracteristicas proprias fazem parte das decisbes tomadas pela geréncia do
negdécio e que influenciam no resultado da empresa e as caracteristicas gerais sédo
as que o mercado apresenta para todas as empresas do setor de acordo com as
politicas econdbmica e financeira adotadas pelo governo e que interferem

diretamente no consumo e no resultado obtido pelo setor.
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3 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Segundo Beuren (2006), as pesquisas na area contabil recebem trés
classificacdes: quanto aos objetivos, que podem ser exploratorio, descritivo,
correlacional e / ou explicativo; quanto aos procedimentos que podem ser estudo
de caso, levantamento, pesquisa bibliografica, analise documental, pesquisa
participante e pesquisa experimental e quanto a sua abordagem, que pode ser

qualitativa ou quantitativa.

3.1 QUANTO AOS OBJETIVOS DA PESQUISA

O trabalho em questdo possui classificacdo descritiva, pois tem a finalidade

de observar e interpretar os fatos, sem que haja interferéncia da pesquisadora.

3.2 QUANTO AOS PROCEDIMENTOS DA PESQUISA

A pesquisa em questdo caracteriza-se por pesquisa documental e pesquisa
de levantamento. Segundo Beuren (2009, p. 89), “..a pesquisa documental
baseia-se em materiais que ainda ndo receberam tratamento analitico ou que
podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa.” Ja Silva e
Grigolo (2002) defendem que a pesquisa documental utiliza-se de materiais que
nao sofreram uma andlise minuciosa, havendo utilizacdo de fontes de primeira
mao (documentos que sofreram tratamento analitico) e fontes de segunda mao
(documentos que ja foram analisados de alguma forma).

Seréo consultados livros de autores renomados e artigos publicados sobre
analise de crédito e de demonstracdes financeiras. Além de periddicos que tratam
sobre o assunto em questdo, serdo analisadas as demonstracdes contabeis de
duas empresas S/A de capital aberto, com o objetivo de fazer um estudo
comparativo da capacidade de pagamento de cada uma, considerando os critérios
de concessdo de crédito. O levantamento dos dados serd obtido com base no
guestionario aplicado a uma instituicdo financeira de grande porte, juntamente

com funcionérios que estao ligados a area de analise de crédito.
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Os dados oriundos de pesquisas de levantamento, para Raupp e Beuren
(2004, p.85), “...podem ser coletados com base em uma amostra retirada de

determinada populagao ou universo de que se deseja conhecer.”

3.3 QUANTO A ABORDAGEM DO PROBLEMA

A pesquisa destaca-se por sua abordagem qualitativa, pois néo utiliza

instrumento estatistico para o desenvolvimento do problema.
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4 ANALISE DOS DADOS

Na andlise dos dados serd apresentado o resultado do questionario
disposto no apéndice 1, o qual foi aplicado em uma instituicdo financeira de
grande porte com funcionarios ligados a area de gestdo de crédito. O objetivo
desta pesquisa € constatar a importancia que os profissionais da area depositam
nas demonstragdes financeiras e indices financeiros no momento da decisdo de
crédito, e ainda, verificar, com base na opinido e vivéncia destes profissionais, 0
gue deve ser considerado nas demonstracdes financeiras durante a andlise de
credito.

Para elaboracdo da pesquisa, participaram quatro agentes com atuacao
direta na andlise de crédito em instituicdo financeira. O resultado desta pesquisa
servira de base para realizacdo de um estudo comparativo das demonstracfes
financeiras e indices financeiros mais importantes, segundo estes analistas de
crédito. Serdo realizadas as analises das demonstracdes contabeis de indicadores
gue obtiveram uma média acima de 7 (sete), na questdo de namero 2 (dois). As
empresas que serdao analisadas sao Unitéxtil Unido Indl Téxtil S/A e Vicunha Téxtil
S/A.

4.1 RESULTADO DA PESQUISA DE LEVANTAMENTO

Os resultados apreciados indicam que os analistas de crédito da instituicdo
financeira realizam um estudo das demonstracfes contdbeis da empresa
demandante. Em relacdo ao grau de importancia atribuido as demonstracdes
financeiras, em uma escala de 1 (onde € considerado “nada importante”) a 10
(onde é considerado “muito importante”), seguem resultados obtidos:

e Para Balanco Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do Exercicio
todos os participantes atribuiram nota maxima, ou seja, consideram
extremamente importante a sua analise para a concesséo de credito;

o Para Demonstracdo do Valor Adicionado a média atribuida foi nota 6

(seis);
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o Para a Demonstracao do Fluxo de Caixa a média atribuida foi nota 9
(nove).

Outro apontamento resultante da pesquisa foi o fato de todos os
participantes afirmarem utilizar os indices financeiros indicados na questdo de
namero 3 (trés), os quais sado: Participacdo doe Capitais de Terceiros,
Composicdo de Endividamento, Imobilizacdo do Patriménio Liquido, Imobilizac&o
dos Recursos nédo Correntes, Liquidez Geral, Liquidez Corrente, Liquidez Seca,
Endividadamento, Giro do Ativo, Margem Liquida, Rentabilidade do Ativo e
Rentabilidade do Patrimbnio Liquido. Na pergunta de namero 4 (quatro), a qual
guestiona se o banco utiliza a analise horizontal nas demonstracdes contabeis e
na pergunta de numero 5 (cinco) que questiona sobre a utilizacdo da analise
vertical, houve unanimidade nas respostas, sendo que todos participantes
afirmaram que o banco utiliza as duas analises mencionadas.

Além destas anadlises o banco também considera importante a verificacao
de outros fatores como, histérico de restricdes do cliente e dos sécios, histérico de
pontualidade nos pagamentos, os 5 C’s, analise do setor de atuagdo da empresa e
tendéncia de mercado e em alguns casos, visita a empresa. Considerando e
analisando todas essas informag¢des no processo de andlise de crédito, acredita-
se que a instituicdo financeira aumente sua carteira de clientes, cujos quais

honrem seus compromissos financeiros.

4.2 CARACTERISTICAS DA EMPRESA UNITEXTIL UNIAO INDL TEXTIL
S/A

A empresa Unitéxtil Unido Indl Téxtil S/A, CNPJ 07.203.904/0001-63,
localizada na Avenida Audizio Pinheiro, 298 em Fortaleza - CE, com mais de um
centenario de existéncia, foi fundada em 1983, a empresa é referéncia na vida
econbmica cearense. A empresa ja passou por varias fases econémicas do pais,
atualmente é administrada pela quarta geracao que a criou. Utiliza equipamentos
e processos de alta tecnologia, produz mensalmente 1,5 milhdes de metros de
tecidos crus compostos por algoddo e tecidos mistos com poliéster

oduz mensalmente 1,5 milhGes de metros de tecidos crus compostos por algodao
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e tecidos mistos com poliéster, além disso pode oferecer alguns servicos de
acabamento em parceria com outras empresas. A Unitéxtil atua nas linhas de
cama &mesa e tecidos industriais, porém seu carro chefe no mix de producéo séo
tecidos destinados ao vestuario. Outro ponto forte exposto pela empresa é sua
estrutura administrativa moderna e enxuta, agilizando e facilitando o acesso a
direcdo da empresa e com isso melhorando os processos de negociacdes.
(UNITEXTIL, 2011)

4.3 CARACTERISTICAS DA EMPRESA VICUNHA TEXTIL S/A

A Vicunha Téxtil S/A é uma das maiores industrias téxteis do mundo e lider
em diversos segmentos, com mais de 40 anos no mercado, possui Varias
unidades nos estados do Ceara, Rio Grande do Norte e S&o Paulo, além de uma
fabrica no Equador e filiais de vendas na América do Sul (Argentina) e Europa
(Suica). A Vicunha esta entre os principais fabricantes mundiais de indigos e brins,
sendo que responde a 40% da producdo brasileira de indigo.

A empresa possui um parque industrial moderno, investe constantemente
em tecnologia e aperfeicoamento de seus funcionarios. Possui também um grande
papel na area de Responsabilidade Social, conduz varios projetos nas areas de
educacado, motivacao, qualidade de vida, inclusdo social, entre outros. Campanhas
de conscientizacdo, de integracdo e de qualidade de vida s&o constantemente
praticadas em prol do desenvolvimento sustentavel.

Aplicando programas como o 3R’s (Reducéo, Reutilizacdo e Reciclagem), a
Vicunha potencializa a utilizacdo dos recursos naturais, reduz ao maximo a
geracdo de residuos oriundos de suas atividades e realiza 0 armazenamento e
destinacdo ambientalmente responsaveis. As certificacdes 1ISO9001 e 1SO14001
acrescentam valor a empresa e a seus produtos. Além disso, programas como o
de reuso da agua e o PEA, Programa de Educacdo Ambiental, que prevé a
conscientizacdo dos colaboradores em relacdo aos programas ambientais sao
exemplos do comprometimento da Vicunha com o meio ambiente. (VICUNHA,
2011)
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4.4 ESTUDO COMPARATIVO DAS EMPRESAS VICUNHA TEXTILNS/A E
UNI:I'EXTIL UNIAO INDL TEXTIL S/A COM BASE NA CONCESSAO DE
CREDITO

Nesta sec¢do, serdo analisadas e comparadas as demonstracdes contabeis
e indices financeiros das empresas Vicunha Téxtil S/A e Unitéxtil Unido Indl Téxtil
S/A, com o objetivo de avaliar a situacédo financeira de cada uma baseando-se na
concesséo de crédito.

Primeiramente serdo apresentados seus Balangos Patrimoniais,
Demonstracées de Resultados, Demonstracées dos Fluxos de Caixa e Indices
Financeiros do periodo de 2007, 2008 e 2009. Assim como o0s graficos que o0s
acompanham.

A atualizagcdo monetaria dos periodos analisados foi realizada via IGPM,
consultado no site do Banco Central. Com base na correcédo para o ano de 2009
seguem valores, para 0 ano de 2007 o indice de correcdo corresponde a

1,0982474 e para o ano de 2008 o indice de correcao corresponde a 0,9815995.
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TABELA 1 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DO BALANCO PATRIMONIAL -
UNITEXTIL (Periodos 2007, 2008 e 2009)

ATIVO
2007 2008 2009

Cadigo da Conta Descri¢éo da Conta Valor Atualizado AV % Valor Atualizado AV% AH% Valor Atualizado AV% AH%
1 Ativo Total 73.133,39 | 100,00 85.744,68 | 100,00 17,24 91.718,00 | 100,00 25,41
1.01 Ativo Circulante 21.264,27 29,08 17.697,26 20,64 -16,77 17.621,00 19,21 -17,13
1.01.01 Disponibilidades 344,85 0,47 186,50 0,22 -45,92 281,00 0,31 -18,52
1.01.01.01 Caixa e Bancos 344,85 0,47 186,50 0,22 -45,92 279,00 0,30 -19,10
1.01.01.02 Aplicacdes Financeiras 0,00 0,00 0,00 0,00 - 2,00 0,00 -
1.01.02 Créditos 12.077,43 16,51 8.456,48 9,86 -29,98 9.350,00 10,19 -22,58
1.01.03 Estoques 7.044,16 9,63 8.244,45 9,62 17,04 6.478,00 7,06 -8,04
1.01.03.01 Materias Primas 5.978,86 8,18 6.132,05 7,15 2,56 4.401,00 4,80 -26,39
1.01.03.02 Materiais de Consumo 246,01 0,34 329,82 0,38 34,07 186,00 0,20 -24,39
1.01.03.03 Produtos em Elaboragédo 291,04 0,40 529,08 0,62 81,79 442,00 0,48 51,87
1.01.03.04 Produtos Acabados 528,26 0,72 1.253,50 1,46 137,29 1.449,00 1,58 174,30
1.01.04 Outros 1.797,83 2,46 809,82 0,94 -54,96 1.512,00 1,65 -15,90
1.02 Ativo N&o Circulante 51.869,13 | 70,92 68.047,42 | 79,36 31,19 74.097,00 | 80,79 42,85
1.02.01 Ativo Realizével a L. P. 22.674,42 | 31,00 43.584,98 | 50,83 92,22 52.044,00 | 56,74 129,53
1.02.01.01 Créditos Diversos 20.974,33 | 28,68 42.426,69 | 49,48 102,28 50.733,00 | 55,31 141,88
1.02.01.02 Créd. ¢/ Pessoas Ligadas 1.005,99 1,38 236,57 0,28 -76,48 0,00 0,00 -100,00
1.02.01.03 Outros 694,09 0,95 921,72 1,07 32,80 1.311,00 1,43 88,88
1.02.02 Ativo Permanente 29.194,71 | 39,92 24.462,44 | 28,53 -16,21 22.053,00 | 24,04 -24,46
1.02.02.01 Investimentos 636,98 0,87 107,98 0,13 -83,05 475,00 0,52 -25,43
1.02.02.01.05 Qutros Investimentos 636,98 0,87 107,98 0,13 -83,05 475,00 0,52 -25,43
1.02.02.02 Imobilizado 28.557,73 | 39,05 2435447 | 28,40 -14.72 21.578,00 | 23,53 -24,44
1.02.02.02.01 Imoveis 14.114,68 | 19,30 12.61552 | 14,71 -10,62 12.852,00 | 14,01 -8,95
1.02.02.02.02 Magquinas e Equip. 59.268,02 | 81,04 56.484,18 | 65,87 -4,70 59.686,00 | 65,08 0,71
1.02.02.02.03 Moveis e Utensilios 1.683,61 2,30 1.510,68 1,76 -10,27 1.539,00 1,68 -8,59
1.02.02.02.04 Veiculos 384,39 0,53 425,03 0,50 10,57 603,00 0,66 56,87
1.02.02.02.05 Outros 90,06 0,12 91,29 0,11 1,37 101,00 0,11 12,15
1.02.02.02.06 (-) Depreciacéo -46.983,02 | -64,24 -46.772,23 | -54,55 -0,45 -53.203,00 | -58,01 13,24

FONTE: A autora (2011)
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PASSIVO

2007 2008 2009

Cédigo da Conta Descricéo da Conta Valor Atualizado AV% Valor Atualizado AV% AH% Valor Atualizado AV% AH%
2 Passivo Total 73.133,39 | 100,00 85.744,68 | 100,00 17,24 91.718,00 | 100,00 | 2541
2.01 Passivo Circulante 3.372,72 4,61 13.623,62 | 15,89 303,94 6.283,00 6,85 86,29
2.01.01 Empréstimos e Financ. 209,77 0,29 10.212,56 | 1191 | 4.768,57 130,00 0,14 -38,03
2.01.03 Fornecedores 1.706,68 2,33 1.717,80 2,00 0,65 4.235,00 4,62 148,14
2.01.04 Impostos, Taxas e Contrib. 982,93 1,34 859,88 1,00 -12,52 659,00 0,72 -32,96
2.01.04.01 Impostos 434,91 0,59 402,46 0,47 -7,46 308,00 0,34 -29,18
2.01.04.02 INSS 92,25 0,13 88,34 0,10 -4,24 92,00 0,10 -0,27
2.01.04.03 PIS/COFINS 179,01 0,24 118,77 0,14 -33,65 2,00 0,00 -98,88
2.01.04.04 Salario Educacéo 248,20 0,34 221,84 0,26 -10,62 226,00 0,25 -8,95
2.01.04.05 Qutras contribui¢ées 0,00 0,00 0,98 0,00 - 1,00 0,00 -
2.01.04.06 FGTS 28,55 0,04 27,48 0,03 -3,75 30,00 0,03 5,06
2.01.05 Dividendos a Pagar 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
2.01.06 Provisdes 97,74 0,13 196,32 0,23 100,85 491,00 0,54 402,33
2.01.06.01 Salarios 0,00 0,00 0,00 0,00 - 87,00 0,09 -
2.01.06.02 Ferias 97,74 0,13 196,32 0,23 100,85 404,00 0,44 313,32
2.01.07 Div. c/ Pessoas Ligadas 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
2.01.08 Qutros 375,60 0,51 637,06 0,74 69,61 768,00 0,84 104,47
2.01.08.01 Coelce 206,47 0,28 231,66 0,27 12,20 250,00 0,27 21,08
2.01.08.02 Adiantamentos de Clientes 26,36 0,04 189,45 0,22 618,75 244,00 0,27 825,72
2.01.08.03 Diversos 142,77 0,20 215,95 0,25 51,26 274,00 0,30 91,91
2.02 Passivo N&o Circulante 37.383,24 51,12 38.412,93 44,80 2,75 39.562,00 43,13 5,83
2.02.01 Passivo Exigivel a L. P. 37.383,24 51,12 38.412,93 44,80 2,75 39.562,00 43,13 5,83
2.02.01.01 Empréstimos e Financ. 8.154,49 11,15 7.143,10 8,33 -12,40 7.296,00 7,95 -10,53
2.02.01.01.01 Instituicdes Financeiras 8.154,49 11,15 7.143,10 8,33 -12,40 7.296,00 7,95 -10,53
2.02.01.03 Provisdes 0,00 0,00 1.758,04 2,05 - 2.309,00 2,52 -
2.02.01.03.01 Fornecedores 0,00 0,00 1.758,04 2,05 - 2.309,00 2,52 -
2.02.01.06 Outros 29.228,76 | 39,97 29.511,79 | 34,42 0,97 29.957,00 | 32,66 2,49
2.02.01.06.01 Obrigacdes Tributarias 29.228,76 | 39,97 29.511,79 | 34,42 0,97 29.957,00 | 32,66 2,49
2.03 Resultados de Ex. Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
2.05 Patriménio Liquido 32.377,43 | 44,27 33.708,13 | 39,31 4,11 45.873,00 | 50,02 41,68
2.05.01 Capital Social Realizado 55.278,09 | 75,59 49.406,85 | 57,62 -10,62 50.333,00 | 54,88 -8,95
2.05.01.01 Acdes Ordinarias 26.377,71 | 36,07 23.576,06 | 27,50 -10,62 24.018,00 | 26,19 -8,95
2.05.01.02 Acdes Preferenciais 28.900,38 | 39,52 25.830,79 | 30,13 -10,62 26.315,00 | 28,69 -8,95
2.05.02 Reservas de Capital 2.977,35 4,07 2.661,12 3,10 -10,62 2.711,00 2,96 -8,95
2.05.02.01 Correcdo Monetaria 1,10 0,00 0,98 0,00 -10,62 1,00 0,00 -8,95
2.05.02.02 Reserva Incentivos Fiscais 2.976,25 4,07 2.660,13 3,10 -10,62 2.710,00 2,95 -8,95
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 0,00 0,00 654,73 0,76 - 4.238,00 4,62 -
2.05.04.07.01 Reserva de Incent. Fiscais 0,00 0,00 654,73 0,76 - 4.238,00 4,62 -
2.05.05 Ajustes Avaliagédo Patrim. 0,00 0,00 -652,76 -0,76 - 50,00 0,05 -
2.05.05.01 Ajustes Tit. e Valores Mob. 0,00 0,00 -652,76 | -0,76 - 50,00 0,05 -
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acum. -25.878,00 | -35,38 -18.361,80 | -21,41 -29,04 -11.459,00 | -12,49 | -55,72
2.05.07 Adiant. p/ Fut. Aum. Capital 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 1 ANALISE VERTICAL DO BALANGCO PATRIMONIAL - UNITEXTIL
2007

461

51,12

70,92

FONTE: A autora (2011)

GRAFICO 2 ANALISE VERTICAL DO BALANGCO PATRIMONIAL - UNITEXTIL
2008

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 3 ANALISE VERTICAL DO BALANGCO PATRIMONIAL - UNITEXTIL
2009

6,85

43,13

80,79

FONTE: A autora (2011)

Legenda

-I Ativo Circulante
D Ativo N&o Circulante
I:' Passivo Circulante
-I Passivo Nao Circulante
- Patrimonio Liquido
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TABELA 2 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DA DRE - UNITEXTIL
(Periodos 2007, 2008 e 2009)
DRE
01/12/2007 a
31/12/2007 01/01/2008 a 31/12/2008 01/01/2009 a 31/12/2009
3.01 Rec. Bruta de Vendas e/ou Serv. 47.527,75 | 100,00 48.170,03 | 100,00 1,35 49.290,00 | 100,00 3,71
3.02 Deducbes da Receita Bruta -9.401,00 | -19,78 -9.808,14 | -20,36 4,33 -8.109,00 | -16,45 -13,74
3.03 Rec. Lig. de Vendas e/ou Serv. 38.126,76 | 80,22 38.361,89 | 79,64 0,62 41.181,00 | 83,55 8,01
3.04 Custo de Bens e/ou Serv. Vendidos -25.586,97 | -53,84 -28.792,28 | -59,77 | 12,53 -31.098,00 | -63,09 21,54
3.05 Resultado Bruto 12.539,79 26,38 9.569,61 19,87 -23,69 10.083,00 20,46 -19,59
3.06 Despesas/Receitas Operacionais -11.462,41 | -24,12 -3.251,06 -6,75 -71,64 951,00 1,93 -108,30
3.06.01 Com Vendas -1.225,64 -2,58 -1.175,96 -2,44 -4,05 -1.233,00 -2,50 0,60
3.06.02 Gerais e Administrativas -2.042,74 | -4,30 -1.858,17 | -3,86 -9,04 -1.754,00 | -3,56 -14,13
3.06.03 Financeiras -8.705,81 | -18,32 -822,58 | -1,71 -90,55 2.874,00 5,83 -133,01
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 511,78 1,08 605,65 1,26 18,34 1.064,00 2,16 107,90
3.06.05 QOutras Despesas Operacionais 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.06.06 Resultado da Equivaléncia Patrimonial 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.07 Resultado Operacional 1.077,38 2,27 6.318,56 13,12 486,47 11.034,00 22,39 924,15
3.08 Resultado Ndo Operacional -38,44 -0,08 -11,78 -0,02 -69,36 55,00 0,11 -243,09
3.08.01 Receitas 776,46 1,63 85,40 0,18 -89,00 267,00 0,54 -65,61
3.08.02 Despesas -814,90 | -1,71 -97,18 | -0,20 -88,07 -212,00 | -0,43 -73,98
3.09 Res. Antes Tributac&o/Participacdes 1.038,94 2,19 6.306,78 | 13,09 | 507,04 11.089,00 | 22,50 967,34
3.10 Provisdo para IR e Contribuicéo Social -221,85 | -0,47 -883,44 | -1,83 298,22 -272,00 -0,55 22,61
3.11 IR Diferido 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.12 Participacdes/Contribui¢des Estatutarias 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.12.01 Participacdes 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.12.02 Contribuicdes 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.13 Reverséao dos Juros sobre Capital Préprio 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 817,10 1,72 5.423,34 | 11,26 | 563,73 10.817,00 21,95 1.223,83

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 4 ANALISE VERTICAL DA DRE - UNITEXTIL 2007

1,72
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FONTE: A autora (2011)

GRAFICO 5 ANALISE VERTICAL DA DRE - UNITEXTIL 2008
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FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 6 ANALISE VERTICAL DA DRE - UNITEXTIL 2009
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FONTE: A autora (2011)
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TABELA 3 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DA DFC - UNITEXTIL (Periodos
2008 e 2009)

DFC
2008 2009
ot | bessrioo da Conta nuaizado | A% | auaizado | AV | AR

4.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 13673,68 | 100,00 19630,00 | 100,00 43,56
4.01.01 Caixa Gerado nas Operacodes 10333,30 75,57 16585,00 84,49 60,50
4.01.01.01 | Lucro Liquido do Exercicio 5423,34 39,66 10817,00 55,10 99,45
4.01.01.02 | (+) Depreciagdo 4812,78 35,20 5556,00 | 28,30 15,44
4.01.01.03 | (+) Outras Despesas 97,18 0,71 212,00 1,08 118,16
4.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos 3340,38 24,43 3045,00 15,51 -8,84
4.01.02.01 | Contas a Receber 2338,17 17,10 -735,00 -3,74 | -131,43
4.01.02.02 | Estoques -1948,48 | -14,25 1921,00 9,79 | -198,59
4.01.02.03 | Outros Ativos 796,08 5,82 -687,00 -3,50 | -186,30
4.01.02.04 | Fornecedores 192,39 1,41 2485,00 12,66 | 1191,62
4.01.02.05 | Adiantamento de Clientes 165,89 1,21 51,00 0,26 -69,26
4.01.02.06 | Obrigagdes Tribut.,Trab e Previdenciaria 181,60 1,33 30,00 0,15 -83,48
4.01.02.07 | Outros Passivos 1614,73 11,81 -20,00 -0,10 | -101,24
4.01.03 Qutros 0,00 0,00 0,00 0,00 -

4.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -27249,20 | -199,28 -9827,00 | -50,06 -63,94
4.02.01 Realizavel a Longo Prazo -23510,29 | -171,94 -7138,00 | -36,36 -69,64
4.02.02 Investimentos 0,00 0,00 -365,00 -1,86 -

4.02.03 Imobilizado -3738,91 -27,34 -2324,00 | -11,84 -37,84
4.03 Caixa Liquido Atividades Financiamento 13453,80 98,39 -9712,00 | -49,48 | -172,19
4.03.01 Emprestimos e Financiamentos 10067,28 73,63 | -10076,00| -51,33| -200,09
4.03.02 Outras Variagdes 3386,52 24,77 364,00 1,85 -89,25
4.04 Variagcdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0,00 0,00 0,00 0,00 -

4.05 Aumento(Reducgéo) de Caixa e Equivalentes -121,72 -0,89 91,00 0,46 | -174,76
4.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 307,24 2,25 189,00 0,96 -38,48
4.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 185,52 1,36 280,00 1,43 50,93

FONTE: A autora (2011)
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TABELA 4 INDICES FINANCEIROS - UNITEXTIL (Periodos 2007, 2008 e 2009)

~ INDICES
GRUPO DENOMINACAO
Férmulas 2007 2008 2009
Liquidez Imediata Disponivel 0,10 0,01 0,04
Passivo Circulante
> Liquidez Seca Ativo Circulante - Estoques 4,22 0,69 1,77
=}
o Passivo Circulante
@
il
2 Liquidez Corrente Ativo Circulante 6,30 1,30 2,80
>
8. Passivo Circulante
s3]
Ativo Circulante + Realizavel Longo
Liquidez Geral Prazo 1,08 1,18 1,52
Passivo Circulante + Exigivel Longo
Prazo
Capital Circulante Liquido Ativo Circulante - Passivo Circulante 17.891,55 | 4.073.64 |11.338,00
Participagéo d_o Capital de Capital de Terceiros 1,26 1,54 1,00
Terceiros
z Patrimdnio Liquido
=N
g.
m Composigdo das Exigibilidade Passivo Circulante 0,08 0,26 0,14
E. Capital de Terceiros
g
Capitalizacdo Capitais Proprios Médio 41,60% 44,84%
Ativo Médio
Margem Liquida Lucro Liquido 2,14% 14,14% 26,27%
Vendas Liquidas
z
o Rentabilidade do Ativo Lucro Liguido 6,83% 12,19%
[%2]
(0]
m Ativo Médio
3 . N
3 Rentabilidade do Patrimonio Lucro Liquido 16,41% | 27,18%
= Liquido
® Patriménio Liquido Médio
Produtividade Vendas Liguidas 0,48 0,46

Ativo Médio

FONTE: A autora (2011)
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TABELA 5 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DO BALANCO PATRIMONIAL -
VICUNHA (Periodos 2007, 2008 e 2009)

ATIVO
2007 2008 2009

C‘g}%‘fada Descricio da Conta Amva’j‘i';; o AV% AtL?chlilzo; o AV% | AH% Amva;i‘i'z"; o AV% | AH%
1 Ativo Total 1.756.454,52 | 100,00 |  1470.457,65 | 100,00 | -1628 | 1.467.359,00 | 100,00 | -1646
1.01 Ativo Circulante 677.324,32 | 38,56 567.807,21 | 3861 | -16.17 666.886,00 | 4545 | -154
1.01.01 Disponibilidades 1420040 | 081 57.946,76 | 394 | 30549 10122000 | 690 | 608,37
1.01.01.01 Caixa e equivalentes de caixa 1429040 | 0,81 4281541 | 291 | 199,61 7681200 | 523 | 437,51
1.01.01.02 Aplicagdes financeiras 0,00| 0,00 15.131,36 | 1,03 } 24.417,00 | 1,66 -
1.01.02 Créditos 322.885,83 | 18,38 28256421 | 1022 | -1249 299.441,00 | 2041 | -726
1.01.03 Estogues 20037881 | 16,53 19570346 | 1331 | -32,60 22043500 | 1502 | -24,09
1.01.04 outros 49.769.28 | 2,83 3159278 | 215 | -3652 4578100 | 312 | -801
1.02 Ativo Nao Circulante 1.079.130,21 | 6144 90265043 | 61,39 | -16,35 800.473,00 | 5455 | -25:82
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 98.640,19 | 562 11047833 | 813 | 2113 90.47000 | 617 | -8.28
1.02.01.01 Créditos Diversos 000| 0,00 0,00| 0,00 . 000 0,00 -
1.02.01.02 Créditos com Pessoas Ligadas 4028371 | 2,29 50.28538 | 342 | 2483 1512200 | 1,03 | -6246
1.02.01.03 | outros 58.356,47 | 3,32 69.19295 | 471 | 1857 7534800 | 513 | 2912
1.02.02 Ativo Permanente 980.490,02 | 5582 783.172,11 | 5326 | 2012 710.003,00 | 4839 | 27559
1.02.02.01 Investimentos 54.602,66 | 311 5307999 | 361 | 2,79 293.104,00 | 1098 | 43696
1.02.02.02 imobilizado 888.037,36 | 50,56 707.968,82 | 4815 | 2028 405.367,00 | 27,63 | 5435
1.02.02.03 Intangivel 9.409,78 | 054 6.007,39 | 041 | -36,16 000| 000 | -100,00
1.02.02.04 Diferido 2844021 | 162 1611590 | 1,10 | -4333 1144200 | 078 | 5977

FONTE: A autora (2011)
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PASSIVO

2007 2008 2009

ot Descrigso da Conta pusizado | A% | ualizado | AV | AR | aydizago | AV | A%
2 Passivo Total 1.756.454,52 | 100,00 1.470.457,65 | 100,00 | -16,28 1.467.359,00 | 100,00 | -16,46
2.01 Passivo Circulante 335.566,20 19,10 408.368,95 27,77 21,70 588.312,00 40,09 75,32
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 91.742,10 5,22 167.367,62 11,38 82,43 192.839,00 | 13,14 110,20
2.01.02 Debéntures 22.046,22 1,26 76.409,67 5,20 246,59 212.131,00 14,46 862,21
2.01.03 Fornecedores 116.119,89 6,61 66.616,25 4,53 -42,63 76.058,00 5,18 -34,50
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribuicdes 3.262,89 0,19 4.424,07 0,30 35,59 3.750,00 0,26 14,93
2.01.06 Provisdes 0,00 0,00 0,00 0,00 - 10.562,00 0,72 -
2.01.06.01 Provisdes diversas 0,00 0,00 0,00 0,00 - 10.562,00 0,72 -
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0,00 0,00 0,00 0,00 - 633,00 0,04 -
2.01.08 Outros 102.395,10 5,83 93.551,34 6,36 -8,64 92.339,00 6,29 -9,82
2.01.08.02 Salarios e encargos 30.764,11 1,75 23.389,55 1,59 -23,97 22.714,00 1,55 -26,17
2.01.08.03 Impostos parcelados 38.702,24 2,20 44.511,61 3,03 15,01 42.252,00 2,88 9,17
2.01.08.04 Imp. renda e contr. social dif. 4.197,50 0,24 3.475,84 0,24 -17,19 2.105,00 0,14 -49,85
2.01.08.05 Outras contas a pagar 28.731,25 1,64 22.174,33 1,51 -22,82 25.268,00 1,72 -12,05
2.02 Passivo Néo Circulante 806.410,12 | 45091 691.602,61 | 47,03 -14,24 377.650,00 | 25,74 -53,17
2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 806.410,12 | 45,91 691.602,61 | 47,03 -14,24 377.650,00 | 25,74 -53,17
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 90.272,64 5,14 156.778,13 | 10,66 73,67 190.747,00 | 13,00 111,30
2.02.01.02 Debéntures 253.441,45 14,43 151.015,16 10,27 -40,41 0,00 0,00 -100,00
2.02.01.03 Provisdes 15.704,94 0,89 14.724,97 1,00 -6,24 17.225,00 1,17 9,68
2.02.01.03.01 Provisdes para contingéncias 15.704,94 0,89 14.724,97 1,00 -6,24 17.225,00 1,17 9,68
2.02.01.06 Outros 446.991,08 | 2545 369.084,36 | 25,10 -17,43 169.678,00 | 11,56 -62,04
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 -
2.05 Patriménio Liquido 614.478,21 | 34,98 370.486,08 | 25,20 -39,71 501.397,00 | 34,17 -18,40
2.05.01 Capital Social Realizado 1.018.691,46 | 58,00 910.49341 | 61,92 -10,62 1.097.061,00 | 74,76 7,69
2.05.02 Reservas de Capital 5.724,07 0,33 5.116,10 0,35 -10,62 5.212,00 0,36 -8,95
2.05.03 Reservas de Reavaliacdo 299.850,09 | 17,07 244.498,77 | 16,63 -18,46 113.211,00 7,72 -62,24
2.05.05 Ajustes de Avaliacédo Patrim. 0,00 0,00 7.690,83 0,52 - 2.036,00 0,14 -
2.05.05.02 Ajustes Acum. de Conversao 0,00 0,00 7.690,83 0,52 - 2.036,00 0,14 -
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados -709.787,41 | -40,41 -797.313,03 | -54,22 12,33 -716.123,00 | -48,80 0,89
2.05.07 Adiant. p/ Futuro Aumento Cap. 0 0,00 0 0,00 - 0 0,00 -

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 7 ANALISE VERTICAL DO BALANCO PATRIMONIAL - VICUNHA
2007

19,10

45,91

61,44

FONTE: A autora (2011)

GRAFICO 8 ANALISE VERTICAL DO BALANCO PATRIMONIAL - VICUNHA
2008

27,77

47,03

61,39

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 9 ANALISE VERTICAL DO BALANGCO PATRIMONIAL - VICUNHA

2009

40,09

25,74

54,55

FONTE: A autora (2011)

Legenda

- Ativo Circulante
:| Ativo Né&o Circulante
|:| Passivo Circulante
- Passivo Nao Circulante
- Patrimonio Liquido
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TABELA 6 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DA DRE - VICUNHA (Periodos
2007, 2008 e 2009)

DRE
2007 2008 2009
ot | pesericao ca conta wuaizado | AV% | nuaizado | AV | AR | g | AV | A%

3.01 Rec. Bruta Vendas e/ou Serv. 1.570.523,43 | 100,00 1.306.986,97 | 100,00 -16,78 1.334.970,00 | 100,00 -15,00
3.02 Deducdes da Receita Bruta -264.179,02 | -16,82 -235.639,83 | -18,03 -10,80 -232.402,00 | -17,41 -12,03
3.03 Rec. Lig. de Vendas e/ou Serv. 1.306.344,42 | 83,18 1.071.347,14 | 81,97 -17,99 1.102.568,00 | 82,59 -15,60
3.04 Custo Bens e/ou Serv. Vendidos -1.066.542,10 | -67,91 -868.316,05 | -66,44 -18,59 -904.933,00 | -67,79 -15,15
3.05 Resultado Bruto 239.802,32 | 15,27 203.031,10 | 15,53 -15,33 197.635,00 | 14,80 -17,58
3.06 Despesas/Receitas Operacionais -267.415,55 | -17,03 -393.054,03 | -30,07 46,98 -424.658,00 | -31,81 58,80
3.06.01 Com Vendas -94.284,54 | -6,00 -79.077,66 | -6,05 -16,13 -100.877,00 | -7,56 6,99
3.06.02 Gerais e Administrativas -97.074,09 | -6,18 -78.080,35 | -5,97 -19,57 -72.214,00 | -541 -25,61
3.06.03 Financeiras -82.981,38 | -5,28 -231.915,64 | -17,74 179,48 -98.351,00 | -7,37 18,52
3.06.03.01 Receitas Financeiras 42.094,72 2,68 77.805,50 5,95 84,83 113.071,00 8,47 168,61
3.06.03.02 Despesas Financeiras -125.076,10 -7,96 -309.721,15 | -23,70 147,63 -211.422,00 | -15,84 69,03
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 48.173,52 | 3,07 78.287,47 | 5,99 62,51 205.753,00 | 1541 327,11
3.06.05 Outras Despesas Operacionais -38.974,60 | -2,48 -101.712,36 | -7,78 160,97 -352.368,00 | -26,40 804,10

Resultado da Equivaléncia
3.06.06 Patrimonial -2.27447 | -0,14 19.444,50 | 1,49 -954,90 -6.601,00 | -0,49 190,22
3.07 Resultado Operacional -27.613,23 -1,76 -190.022,94 | -14,54 588,16 -227.023,00 | -17,01 722,15
3.08 Resultado N&o Operacional 2422514 | 154 0,00 | 0,00 -100,00 0,00 | 0,00 -100,00
3.08.01 Receitas 51.736,24 | 3,29 0,00 | 0,00 -100,00 0,00 | 0,00 -100,00
3.08.02 Despesas -27.511,10 | -1,75 0,00 | 0,00 -100,00 0,00 | 0,00 -100,00
3.09 Result. Antes Tribut./Particip. -3.388,09 | -0,22 -190.022,94 | -14,54 5.508,55 -227.023,00 | -17,01 | 6.600,61

Proviséo para IR e Contribuicdo
3.10 Social 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 - -2.111,00 | -0,16 -
3.11 IR Diferido 3.762,60 0,24 3.605,41 0,28 -4,18 200.331,00 | 15,01 5.224,28
3.12 Participacdes/Contribuicdes Estatut. 0,00 0,00 0,00 0,00 - -424,00 | -0,03 -

Reverséo dos Juros sobre Capital
3.13 Prép. 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 - 0,00 | 0,00 -
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 374,50 0,02 -186.417,52 | -14,26 -49.877,40 -29.227,00 -2,19 -7.904,22

FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 10 ANALISE VERTICAL DA DRE - VICUNHA 2007
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FONTE: A autora (2011)

GRAFICO 11 ANALISE VERTICAL DA DRE - VICUNHA 2008
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FONTE: A autora (2011)
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GRAFICO 12 ANALISE VERTICAL DA DRE - VICUNHA 2009
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TABELA 7 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DA DFC — VICUNHA (Periodos
2007, 2008 e 2009)

DFC
2007 2008 2009
C(géi(t)ada Descrigdo da Conta Atu\;ilgldo AV % Att};Tilgldo AV % AH% Atu\;ﬂ;erldo AV % AH%

4.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 31.739,35 | 100,00 -5.257,45 100,00 -116,56 -235.837,00 | 100,00 -843,04
4.01.01 Caixa Gerado nas Operacdes 132.870,36 | 418,63 -6.359,78 120,97 -104,79 50.026,00 | -21,21 -62,35
4.01.01.01 Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 374,50 1,18 | -186.417,52 | 3.545,78 49877.4(-) -29.227,00 12,39 7A904,22-
4.01.01.02 Equivaléncia patrimonial 2.274,47 7,17 -19.444,50 369,85 -954,90 6.601,00 -2,80 190,22
4.01.01.03 Baixa na alienacéo de bens 25.409,05 80,06 43.317,00 -823,92 70,48 22.170,00 -9,40 -12,75
4.01.01.04 Reversao proviséo de perdas imob. -11.489,86 -36,20 -2.565,90 48,81 -77,67 -2.089,00 0,89 -81,82
4.01.01.06 Provisdo para perdas com invest. 0,00 0,00 73,62 -1,40 - 2.584,00 -1,10 -

4.01.01.07 Reversao provisédo perdas invest. -2.507,30 -7,90 0,00 0,00 -100,00 -2.168,00 0,92 -13,53
4.01.01.08 Depreciacéo e armortizagéo 79.783,28 | 251,37 74.662,42 1.420,13-‘ -6,42 71.917,00 | -30,49 -9,86
4.01.01.09 Imp. renda e contr. social diferidos -3.761,50 -11,85 -3.605,41 68,58 -4,15 -50.482,00 21,41 | 1.242,07
4.01.01.10 Var. monet. cambiais e juros. liquidas 42.693,27 134,51 -138,41 2,63 -100,32 88.082,00 | -37,35 106,31
4.01.01.11 Provis6es conting. civeis/trabalhistas -187,80 -0,59 630,19 -11,99 -435,56 2.137,00 -0,91 1.237,9i
4.01.01.12 Ganhos/perdas néo realiz. derivativos 0,00 0,00 64.474,40 1.226,31; - -65.683,00 | 27,85 -

4.01.01.13 Dividendos e juros s/cap. proprio 282,25 0,89 22.654,33 -430,90 7.926,35 64,00 -0,03 -77,33
4.01.01.14 Provisdo para valor recuperavel - gio 0,00 0,00 0,00 0,00 - 6.120,00 -2,60 -

4.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -101.131,01 | -318,63 1.102,34 -20,97 -101,09 -285.863,00 | 121,21 182,67
4.01.02.01 Contas a receber de clientes -507,39 -1,60 32.858,06 | -624,98 | -6.575,89 -31.735,00 | 13,46 | 6.154,55
4.01.02.02 Estoques -48.165,84 | -151,75 66.031,22 1.255,9%; -237,09 -25.906,00 | 10,98 -46,21
4.01.02.03 Impostos a recuperar 4.640,10 14,62 7.643,72 | -145,39 64,73 36.856,00 | -15,63 694,29
4.01.02.04 Valores a receber -35.700,73 | -112,48 -15.632,95 297,35 -56,21 -29.807,00 | 12,64 -16,51
4.01.02.05 Depdsitos judiciais 485,43 1,53 1.690,31 -32,15 248,21 2.277,00 -0,97 369,07
4.01.02.06 Outras contas a receber -2.314,01 -7,29 6.336,22 | -120,52 -373,82 -3.959,00 1,68 71,09
4.01.02.07 Fornecedores 26.260,19 82,74 -46.724,14 888,72 -277,93 8.715,00 -3,70 -66,81
4.01.02.08 Salérios e encargos sociais 6.586,19 20,75 -4.107,01 78,12 -162,36 -1.114,00 0,47 -116,91
4.01.02.09 Tributos e contribuicdes -51.215,67 | -161,36 -43.487,80 827,17 -15,09 -252.253,00 | 106,96 392,53
4.01.02.11 QOutras contas a pagar -1.199,29 -3,78 -3.505,29 66,67 192,28 501,00 -0,21 -141,77
4.02 Caixa Liquido Atividades de Invest. -31.324,21 -98,69 -17.959,34 341,60 -42,67 -27.696,00 11,74 -11,58
4.02.01 Adicdes ao imobilizado -29.013,50 -91,41 -16.966,95 322,72 -41,52 -17.698,00 7,50 -39,00
4.02.02 Adicdes ao diferido -2.310,71 -7,28 -992,40 18,88 -57,05 0,00 0,00 -100,00
4.03 Caixa Lig. Atividades Financiamento -75.661,56 | -238,38 67.793,19 1.289,47- -189,60 305.729,00 129,64: -504,07
4.03.01 Emprést. e financiamentos captados 80.555,35 | 253,80 | 255.891,21 4.867,21- 217,66 283.372,00 120,16; 251,77
4.03.02 Pagto empréstimos e financiam. -123.641,79 | -389,55 | -195.287,26 | 3.714,49 57,95 -180.571,00 | 76,57 46,04
4.03.03 Variagdo no mutuo c/partes relacion. -31.406,58 -98,95 -10.393,18 197,68 -66,91 36.739,00 | -15,58 -216,98
4.03.04 Pagamento de debéntures -35.695,24 | -112,46 -51.843,18 986,09 45,24 -43.631,00 18,50 22,23
4.03.05 Juros sobre debéntures 35.555,76 | 112,02 33.040,64 -628,45 -7,07 24.074,00 | -10,21 -32,29
4.03.06 Juros var. monet. empr. Financiam. 11.622,75 36,62 18.473,70 -351,38 58,94 30.019,00 | -12,73 158,28
4.03.07 Var. cambial s/fempr. e financiam. -12.651,81 -39,86 17.911,25 -340,68 -241,57 -13.773,00 5,84 8,86
4.03.08 Aumento de capital social 0,00 0,00 0,00 0,00 - 169.500,00 | -71,87 -

4.05 Aumento(Redugéo) de Caixa e Equival. -75.246,42 | -237,08 44.576,40 -847,87 -159,24 42.196,00 | -17,89 -156,08
4.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 90.205,65 | 284,21 13.370,37 -254,31 -85,18 59.033,00 | -25,03 -34,56
4.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 14.959,23 47,13 57.946,76 1.102,1i; 287,36 101.229,00 | -42,92 576,70

FONTE: A autora (2011)
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TABELA 8 INDICES FINANCEIROS - VICUNHA (Periodos 2007, 2008 e 2009)

~ INDICES
GRUPO DENOMINACAO
Férmulas 2007 2008 2009
Liquidez Imediata Disponivel 0,04 1,39 0,17
Passivo Circulante
Liquidez Seca Ativo Circulante - Estoques 115 091 0.76
93)? Passivo Circulante
§
T Liquidez Corrente Ativo Circulante 2,02 1,39 1,13
Q
§ Passivo Circulante
o
Ativo Circulante + Realizavel Longo
Liquidez Geral Prazo 0,68 0,62 0,78
Passivo Circulante + Exigivel Longo
Prazo
Capital Circulante Liquido Ativo Circulante - Passivo Circulante 341.758,12 | 159.438.26 | 78.574,00
Participacéo do Capital de . .
Terceiros Capital de Terceiros 1,86 2,97 1,93
g Patriménio Liguido
gl
g.
m Composigao das Exigibilidade Passivo Circulante 0,29 0,37 0,61
g Capital de Terceiros
2
Capitalizagéo Capitais Proprios Médio 30,52% 29,68%
Ativo Médio
Margem Liquida Lucro Liquido 0,03% -17,40% -2,65%
Vendas Liguidas
z
=X Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido -11,55% -1,99%
2 o
m Ativo Médio
3
g> . A
3 Rentabilidade do Patrimonio Lucro Liquido -37,85% | -6,70%
8 Liquido
Patrimdnio Liquido Médio
Produtividade Vendas Liguidas 0,66 0,75
Ativo Médio

FONTE: A autora (2011)
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4.4.1 Andlise Comparativa das Demonstracdes Contabeis e indices

Financeiros das Empresas Vicunha e Unitéxtil

Como foi exposto anteriormente, o analista de crédito deve considerar
diversos fatores além da andlise das demonstracfes financeiras e indices
financeiros, entre eles, analisar o setor de atuacdo da empresa e suas tendéncias
de mercado, consultar os 6rgaos de protecdo ao crédito, histérico de pagamento
da empresa entre outros.

Ao analisar os indices financeiros e as demonstracdes contabeis das
empresas Unitéxtil e Vicunha, o analista de crédito tem todos os subsidios
necessarios para conceder ou ndo empréstimo e qual a melhor forma de fazé-lo.
As informacdes retiradas dessas fontes demonstram a saude financeira, estrutural
e econdmica da empresa analisada.

Primeiramente percebe-se que a analise financeira da empresa Unitéxtil,
em geral, apresenta maior liquidez em relagdo a empresa Vicunha. Esse fato se
da pelos resultados obtidos que demonstram maior capacidade da primeira
empresa em honrar suas dividas de curto prazo, por exemplo, em 2007 a Unitéxtil
apresenta liquidez corrente de 6,30, ou seja, para cada R$ 1 de divida a empresa
dispbe de mais de R$ 6 para paga-la. A Vicunha possui um indice menor, porém
desejavel, pois para cada R$ 1 de divida de curto prazo ela dispde de R$ 2 no
ativo circulante para seu pagamento.

Percebe-se que ocorre uma queda significativa do indice de liquidez
corrente para o ano de 2008 na empresa Unitéxtil, isso se da pela aquisicdo de
empréstimos/financiamentos ocorridos em 2008, especificamente um aumento de
4768,57% em relacado a 2007. Provavelmente foi um investimento no volume da
producao, pois neste mesmo ano houve aumento de 34,07% em matéria-prima,
81,79% em produtos em elaboracdo e 137,29% em produtos acabados
comparados com os valores do ano de 2007. Para o analista de crédito, esse
aumento na conta empréstimo/financiamento do passivo circulante deve chamar
atencdo para futuras solicitagbes do cliente em adquirir mais recursos de
instituicdes financeiras, uma vez que pode ultrapassar sua capacidade de

pagamento e gerar problemas futuros em honrar seus compromissos.
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Como no periodo de 2008 a Unitéxtil comprometeu um valor maior em
estoques, ocorre uma reducdo em seu indice de liquidez seca, que em 2007 era
de 4,22 e passou para 0,69 em 2008.

As duas empresas demonstram um baixo indice de liquidez imediata,
porém nao significa que elas precisam manter nas disponibilidades todos os
valores de suas dividas de curto prazo. Nesta situacdo o analista deve verificar se
a empresa analisada possui algum tipo de investimento ou aplicacdo financeira
gue justifique a situacao ou entéo analisar a conta clientes.

Na liquidez geral, pode-se visualizar que a Unitéxtil estd em situagdo de
vantagem em relacdo a Vicunha, pois esta ultima esta com indice menor que 1 em
todos os periodos, significa que esta financiando uma boa parte do ativo
permanente com capitais de terceiros, o que pode provocar uma certa dificuldade
na quitacéo de suas obrigagcfes, uma vez que as aplicacées no ativo permanente
tém um retorno mais demorado.

Na andlise estrutural a Vicunha demonstra ter maior participacédo de capitais
de terceiros em relacdo a Unitéxtil. Inclusive ocorre um aumento significativo deste
indice, sendo que ano de 2007 era 1,86 e no ano de 2008 passou para 2,97. Esse
aumento pode ser comprovado na analise horizontal do ano de 2007 para 2008,
em diversas contas do passivo circulante e nao circulante.

Sobre a composicao das exigibilidades a Vicunha apresenta, em todos os
periodos analisados, maior comprometimento das obrigacées a curto prazo em
relacdo as obrigacdes totais, em relacdo a Unitéxtil.

O indice de capitalizacdo sinaliza que a Unitéxtil possui mais capital proprio
inserido na empresa do que Vicunha. E importante ao analista de crédito verificar
o crescimento deste indice durante os periodos analisados, pois sinalizara se a
empresa esta como excesso de capitais de terceiros.

Referente aos indices de analise econbmica a Unitéxtil apresenta
resultados mais satisfatorios, comparados com os resultados da Vicunha que em
sua maioria apresenta valores negativos. Esse cenario pode ser reflexo de uma

baixa produtividade ou entéo de alto custo de produtos/servicos.
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A empresa Vicunha apresenta em seu DRE no periodo de 2008 um
expressivo valor na conta prejuizo, porém para o periodo de 2009 ha uma melhora
nesse resultado. Fato que ndo ocorre com a empresa Unitéxtil, pois apresenta
resultado positivo em todos os periodos analisados neste mesmo demonstrativo.

Sobre a DFC da Unitéxtil pode-se perceber um aumento de caixa de 2008
para 2009, por consequéncia do aumento de lucro liquido do periodo mencionado.
Ponto positivo para a empresa aos olhos do analista de crédito. J& a empresa
Vicunha apresenta uma reducgao significativa de caixa (-104,79%) de 2007 para
2008, sendo um dos responsaveis por isso 0 prejuizo registrado na analise
horizontal do mesmo periodo (-49.877%). No ano de 2009 pode-se perceber que a
empresa esta em processo recuperacdo dos numeros negativos registrados no
periodo anterior, pois a analise horizontal j& registra um crescimento menor de
prejuizo (-7.904%).

A empresa Unitéxtil apresenta uma situacao financeira mais promissora,
afirmacédo que pode ser comprovada nos resultados dos indices financeiros. Ja a
empresa Vicunha, vem se recuperando de um cenario desfavoravel, vivido nos
periodos anteriores, porém ndo significa que néo tera possibilidade em adquirir
recursos financeiros, porém o profissional deve tomar cuidado ao definir o limite de
crédito, prazo e taxa de juros aplicados na operacao.

O analista de crédito pode conceder recursos financeiros as duas empresas
analisadas e comparadas financeiramente. Porém, com base no estudo realizado,
o profissional da area tera subsidios para definir qual a taxa de juros que sera
oferecida a cada uma das empresas e qual limite maximo de empréstimo a ser

liberado, seguindo os critérios estabelecidos pela instituicdo financeira.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Pode-se concluir que a andlise dos indices financeiros e demonstracdes
contdbeis sdo instrumentos indispensaveis na concessao de crédito. Essa analise
permite ao profissional da area de crédito uma visdo da saude financeira da
empresa tomadora, fazendo com que o analista de crédito identifique e avalie os
riscos envolvidos na operacédo. O resultado desta analise deve subsidiar a decisdo
do analista de crédito, a ponto de definir a viabilidade em emprestar recursos
financeiros a empresa demandante ou entdo quais as condi¢fes de pagamento e
taxas serdo impostas na negociacao.

Pela analise de periodos anteriores, 0 analista pode realizar projecdes do
comportamento financeiro da empresa e com isso decidir se a empresa tera
capacidade em honrar suas dividas. Desta forma a andlise horizontal das
demonstracdes contabeis tem um papel imprescindivel na analise.

Com base na analise realizada dos indicadores financeiros e
demonstracdes contabeis das empresas Vicunha e Unitéxtil, pode-se concluir que
a segunda empresa vive um cenario mais favoravel em relacdo a primeira. Em
geral os indices da analise financeira, econdmica e estrutural da empresa Unitéxtil
apresentam melhores resultados do que os indices da empresa Vicunha.

Porém o analista ndo deve considerar somente o resultado da analise das
demonstracdes contabeis no momento de decisdo e concessado de crédito. Esses
sao resultados extremamente importantes e que retratam a saude financeira da
empresa. Mas também a avaliacdo e perspectiva de crescimento do ramo em que
a empresa atua, mercado econdmico, histérico de pagamento da empresa com
seus fornecedores, entre outros fatores sao importantes para a decisdo de crédito.
Além de levar em consideragdo a experiéncia profissional, feeling e bom senso do
analista.

O questionério aplicado na instituicdo financeira de grande porte serviu para
reforcar o propdsito do trabalho, pois o0 seu resultado provou a importancia que a
analise das demonstracdes financeiras tem para a concessao de crédito. O uso
desta ferramenta € comum no dia a dia do analista de crédito e com o mercado

em crescimento sera cada vez mais importante a sua aplicacao.
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APENDICE

PESQUISA SOBRE ANALISE DE CREDITO PESSOA JURIDICA

1) Para conceder crédito ao cliente o(a) analista faz um estudo das
demonstracdes contabeis da empresa?
()sim ( )nao

2) Qual a importancia da analise das seguintes demonstracdes financeiras
para a finalidade de concesséo de crédito?

(Assinale em uma escala de 1- nada importante a 10 — muito importante)

a) Demonstracdo do Resultado do Exercicio 12345678910
b) Balanco Patrimonial 12345678910
c) DVA (Demonstracéao do Valor Adicionado) 12345678910
d) DFC (Demonstracédo do Fluxo de Caixa) 12345678910
e) Outra. Qual ? 12345678910
3) Quais, dos indicadores financeiros abaixo, sédo utilizados durante a analise
de crédito:
indice financeiro Férmula Marcar opcdo
Participacdo de Capitais de o )
Terceiros Capitais de Terceiros X 100

Patriménio Liquido

Composicdo de Endividamento ) _
Passivo Circulante

x 100
Capitais de Terceiros

Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido )
Ativo Permanente

x 100
Patriménio Liquido

Imobilizagdo dos Recursos nao

Correntes Ativo Permanente

Patrimdnio Liquido + Exigivel a Longo
Prazo

Liquidez Geral Ativo Circulante + Realizavel a Longo
Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo
Prazo

x 100

Liquidez Corrente ) )
Passivo Circulante

Passivo Circulante
Liquidez Seca Disponivel + Aplicacdes
financeiras + Clientes de
Répida Conversibilidade em
Dinheiro

Passivo Circulante

Endividamento o )
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Patriménio Liquido

Giro do Ativo
Vendas Liguidas

Ativo

Margem Liquida o
Lucro Liquido % 100

Vendas Liquidas

Rentabilidade do Ativo
Lucro Liquido
x 100

Ativo

Rentabilidade do Patriménio )
Liquido Lucro Liquido

x 100

Patrimdnio Liquido Médio
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Se houver outros financeiros, favor informar:

4) E utilizada a andlise horizontal nas demonstracdes contabeis da empresa
gue se esta analisando para conceder crédito?
() sim ( )néo

5) E utilizada a analise vertical nas demonstra¢ées contabeis da empresa que
se esta analisando para conceder crédito?
()sim ( ) néo

6) Apdés os resultados dos indices e das analises realizadas, quais 0s
parametros utilizados para definir se é viavel conceder crédito a empresa
analisada?

7) Quais outras informacdes (financeiras ou ndo financeiras) séo utilizadas na
andlise de concesséo de credito?

Muito obrigada por sua colaboracéo!
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ANEXOS

1 BALANCO PATRIMONIAL — VICUNHA TEXTIL S/A (CVM)

Cédigo da
Conta

1
1.01

1.01.01
1.01.01.01
1.01.01.02
1.01.02
1.01.02.01
1.01.02.02
1.01.03
1.01.04
1.01.04.01
1.01.04.02
1.01.04.03
1.01.04.04
1.02

1.02.01
1.02.01.01
1.02.01.02
1.02.01.02.01
1.02.01.02.02
1.02.01.02.03
1.02.01.03
1.02.01.03.01
1.02.01.03.02
1.02.01.03.03
1.02.01.03.04
1.02.01.03.05
1.02.02
1.02.02.01
1.02.02.01.01
1.02.02.01.02
1.02.02.01.03
1.02.02.01.04
1.02.02.01.05
1.02.02.02
1.02.02.03
1.02.02.04

ATIVO
Descricdo da Conta

Ativo Total
Ativo Circulante
Disponibilidades

Caixa e equivalentes de caixa
Aplicagbes financeiras
Créditos

Clientes

Créditos Diversos

Estoques

Outros

Dividendos a receber
Impostos a recuperar

Valores a receber

Outras contas a receber

Ativo N&o Circulante

Ativo Realizavel a Longo Prazo
Créditos Diversos

Créditos com Pessoas Ligadas
Com Coligadas e Equiparadas
Com Controladas

Com Outras Pessoas Ligadas
Outros

Impostos a recuperar

Valores a receber

Depositos judiciais

Aplicagbes financeiras

Outras conta a receber
Ativo Permanente
Investimentos

Participacfes Coligadas/Equiparadas
Participacdes Coligadas/Equiparadas-Agio
Participacbes em Controladas
Participacdes em Controladas - Agio
Outros Investimentos
Imobilizado

Intangivel

Diferido

01/01/2009 01/01/2008 01/01/2007

a

a

a

31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007

1.467.359
666.886
101.229

76.812
24.417
299.441
299.441
0
220.435
45.781
1.182
10.729
15.205
18.665
800.473
90.470
0
15.122
0

1.652
13.470
75.348
5.011
55.284
11.142
652
3.259
710.003
293.194
0

0
269.249
0
23.945
405.367
0
11.442

1.498.022
578.451
59.033
43.618
15.415
287.861
287.861
0
199.372
32.185
1.381
14.676
287
15.841
919.571
121.718
0
51.228
0

2.613
48.615
70.490
12.043
39.962
13.426
616
4.443
797.853
54.075
0

0
32.139
0
21.936
721.240
6.120
16.418

1.599.325
616.732
13.012
13.012
0
294.001
294.001
0
264.402
45.317
876
20.799
0
23.642
982.593
89.816
0
36.680
0

2.760
33.920
53.136
10.316
22.600
15.112
609
4.499
892.777
49.718
0

0
27.707
0
22.011
808.595
8.568
25.896
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Cédigo da Conta

2

2.01

2.01.01
2.01.02
2.01.03
2.01.04
2.01.05
2.01.06
2.01.06.01
2.01.07
2.01.08
2.01.08.02
2.01.08.03
2.01.08.04
2.01.08.05
2.02

2.02.01
2.02.01.01
2.02.01.02
2.02.01.03
2.02.01.03.01
2.02.01.04
2.02.01.05
2.02.01.06
2.02.01.06.03
2.02.01.06.04
2.02.01.06.05
2.02.01.06.06
2.02.01.06.08
2.03

2.05

2.05.01
2.05.02
2.05.03
2.05.03.01
2.05.03.02
2.05.04
2.05.04.01
2.05.04.02
2.05.04.03
2.05.04.04
2.05.04.05
2.05.04.06
2.05.04.07
2.05.05
2.05.05.01
2.05.05.02
2.05.05.03

2.05.06
2.05.07

PASSIVO

Descricéo da Conta

Passivo Total

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos
Debéntures

Fornecedores

Impostos, Taxas e Contribuicbes
Dividendos a Pagar

Provisdes

Provisdes diversas

Dividas com Pessoas Ligadas

Outros

Salérios e encargos

Impostos parcelados

Imposto renda e contr. social diferidos
Outras contas a pagar

Passivo N&o Circulante

Passivo Exigivel a Longo Prazo
Empréstimos e Financiamentos
Debéntures

Provisdes

Provisdes para contingéncias

Dividas com Pessoas Ligadas
Adiantamento para Futuro Aumento Capital
Outros

Fornecedores

Impostos a recolher

Impostos parcelados

Imposto renda e contr. social diferidos
Outras obrigacbes

Resultados de Exercicios Futuros
Patrimbnio Liquido

Capital Social Realizado

Reservas de Capital

Reservas de Reavaliagdo

Ativos Proprios
Controladas/Coligadas e Equiparadas
Reservas de Lucro

Legal

Estatutaria

Para Contingéncias

De Lucros a Realizar

Retencéo de Lucros

Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos
Outras Reservas de Lucro

Ajustes de Avaliagdo Patrimonial
Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios
Ajustes Acumulados de Converséo
Ajustes de Combinagao de Negdcios
Lucros/Prejuizos Acumulados
Adiantamento para Futuro Aumento Capital

01/01/2009 01/01/2008 01/01/2007

a a a
31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007
1.467.359 1.498.022  1.599.325
588.312 416.024 305.547
192.839 170.505 83.535
212,131 77.842 20.074
76.058 67.865 105.732
3.750 4.507 2.971
0 0 0
10.562 0 0
10.562 0 0
633 0 0
92.339 95.305 93.235
22.714 23.828 28.012
42.252 45.346 35.240
2.105 3.541 3.822
25.268 22.590 26.161
377.650 704.567 734.270
377.650 704.567 734.270
190.747 159.717 82.197
0 153.846 230.769
17.225 15.001 14.300
17.225 15.001 14.300
0 0 0
0 0 0
169.678 376.003 407.004
1.282 2.581 847
2.053 2.860 0
106.904 261.135 293.338
59.042 109.427 112.819
397 0 0
0 0 0
501.397 377.431 559.508
1.097.061 927.561 927.561
5.212 5.212 5.212
113.211 249.082 273.026
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
2.036 7.835 0
0 0 0
2.036 7.835 0
0 0 0
-716.123 -812.259 -646.291
0 0 0

FONTE: SITE CVM (2011)
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2 DRE — VICUNHA TEXTIL S/A (CVM)

Cédigo da
Conta

3.01
3.02

3.03

3.04

3.05

3.06
3.06.01
3.06.02
3.06.03
3.06.03.01
3.06.03.02

3.06.04
3.06.05
3.06.06
3.07

3.08

3.08.01
3.08.02

3.09

3.10

3.11

3.12
3.12.01
3.12.01.01
3.12.02

3.13
3.15

3.06.03.02.01
3.06.03.02.02

DRE

Descricéo da Conta

Receita Bruta de Vendas e/ou Servicos
Deducbes da Receita Bruta

Receita Liquida de Vendas e/ou
Servigos

Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos
Resultado Bruto

Despesas/Receitas Operacionais
Com Vendas

Gerais e Administrativas

Financeiras

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras

Despesas financeiras

Variagao cambial, liquida

Outras Receitas Operacionais

Outras Despesas Operacionais
Resultado da Equivaléncia Patrimonial
Resultado Operacional

Resultado N&o Operacional

Receitas

Despesas

Resultado Antes
Tributacao/Participagdes

Proviséo para IR e Contribui¢do Social
IR Diferido
ParticipacBes/Contribuicdes Estatutarias
Participacfes

Participacéo dos funcionérios
Contribuicdes

Reverséo dos Juros sobre Capital
Préprio

Lucro/Prejuizo do Periodo

01/01/2009 01/01/2008 01/01/2007

a a a
31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007
1.334.970 1.331.487 1.430.027
-232.402 -240.057 -240.546
1.102.568 1.091.430 1.189.481
-904.933 -884.593 -971.131
197.635 206.837 218.350
-424.658 -400.422 -243.493
-100.877 -80.560 -85.850
-72.214 -79.544 -88.390
-908.351 -236.263 -75.558
113.071 79.264 38.329
-211.422 -315.527 -113.887
-204.958 -316.827 -113.831
-6.464 1.300 -56
205.753 79.755 43.864
-352.368 -103.619 -35.488
-6.601 19.809 -2.071
-227.023 -193.585 -25.143
0 0 22.058
0 0 47.108
0 0 -25.050
-227.023 -193.585 -3.085
-2.111 0 0
200.331 3.673 3.426
-424 0 0
-424 0 0
-424 0 0
0 0 0
0 0 0
-29.227 -189.912 341

FONTE: SITE CVM (2011)

73



3 DFC — VICUNHA TEXTIL S/A (CVM)

Caddigo da
Conta

4.01
4.01.01
4.01.01.01
4.01.01.02
4.01.01.03
4.01.01.04
4.01.01.06
4.01.01.07
4.01.01.08
4.01.01.09
4.01.01.10
4.01.01.11
4.01.01.12
4.01.01.13
4.01.01.14
4.01.02
4.01.02.01
4.01.02.02
4.01.02.03
4.01.02.04
4.01.02.05
4.01.02.06
4.01.02.07
4.01.02.08
4.01.02.09
4.01.02.10
4.01.02.11
4.01.03
4.02
4.02.01
4.02.02
4.02.03
4.03
4.03.01

4.03.02
4.03.03
4.03.04
4.03.05
4.03.06
4.03.07
4.03.08
4.04

4.05
4.05.01
4.05.02

Descricdo da Conta

Caixa Liquido Atividades Operacionais
Caixa Gerado nas Operacdes

Lucro (prejuizo) liquido do exercicio
Equivaléncia patrimonial

Baixa na alienacéo de bens

Reverséo provisdo de perdas imobilizado
Proviséo para perdas com investimentos
Reversédo provisédo perdas investimentos

Depreciacéo e armortizacdo

Imposto renda e contr. social diferidos
Var. monet. cambiais e juros. liquidas
Provisbes conting. civeis/trabalhistas
Ganhos/perdas néo realiz. derivativos
Dividendos e juros s/cap. proprio
Proviséo para valor recuperavel - agio
Variagdes nos Ativos e Passivos
Contas a receber de clientes
Estoques

Impostos a recuperar

Valores a receber

Depositos judiciais

Outras contas a receber
Fornecedores

Salérios e encargos sociais

Tributos e contribuicbes

Provisbes diversas

Outras contas a pagar

Outros

Caixa Liquido Atividades de Investimento

Adic8es ao imobilizado
Adicdes ao diferido
Investimento por conferéncia de bens

Caixa Liquido Atividades Financiamento
Empréstimos e financiamentos captados

Pagamento empréstimos e
financiamentos

Variagdo no mutuo c/partes relacionadas

Pagamento de debéntures
Juros sobre debéntures

Juros var. monet. empr. financiamentos

Var. cambial s/lempr. e financiamentos
Aumento de capital social

Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes

Aumento(Reducédo) de Caixa e
Equivalentes

Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes
Saldo Final de Caixa e Equivalentes

01/01/2009

31/12/2009
-235.837
50.026
-29.227
6.601
22.170
-2.089
2.584
-2.168
71.917
-50.482
88.082
2.137
-65.683
64

6.120
-285.863
-31.735
-25.906
36.856
-29.807
2.277
-3.959
8.715
-1.114
-252.253
10.562
501

0
-27.696
-17.698
0

-9.998
305.729
283.372

-180.571
36.739
-43.631
24.074
30.019
-13.773
169.500
0

42.196
59.033
101.229

01/01/2008 a

31/12/2008

-5.356
-6.479
-189.912
-19.809
44.129
-2.614
75

0
76.062
-3.673
-141
642
65.683
23.079
0

1.123
33.474
67.269
7.787
-15.926
1.722
6.455
-47.600
-4.184
-44.303
0
-3.571
0
-18.296
-17.285
-1.011
0
69.064
260.688

-198.948
-10.588
-52.815

33.660
18.820
18.247
0
0

45.412
13.621
59.033

01/01/2007
a
31/12/2007
28.900
120.984
341
2.071
23.136
-10.462
0
-2.283
72.646
-3.425
38.874
-171
0
257
0
-92.084
-462
-43.857
4.225
-32.507
442
-2.107
23.911
5.997
-46.634
0
-1.092
0
-28.522
-26.418
-2.104
0
-68.893
73.349

112.581
-28.597
-32.502
32.375
10.583
-11.520
0

0

-68.515
82.136
13.621

FONTE: SITE CVM (2011)
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4 BALANCO PATRIMONIAL — UNITEXTIL UNIAO INDL TEXTIL S/A (CVM)

Caodigo da
Conta

1

1.01

1.01.01
1.01.01.01
1.01.01.02
1.01.02
1.01.02.01
1.01.02.02
1.01.08
1.01.03.01
1.01.03.02
1.01.03.03
1.01.03.04
1.01.04
1.01.04.01
1.01.04.02
1.01.04.03
1.02

1.02.01
1.02.01.01
1.02.01.01.01
1.02.01.02
1.02.01.02.01
1.02.01.02.02
1.02.01.02.03
1.02.01.03
1.02.01.03.01
1.02.02
1.02.02.01
1.02.02.01.01

1.02.02.01.02
1.02.02.01.03
1.02.02.01.04
1.02.02.01.05
1.02.02.02

1.02.02.02.01
1.02.02.02.02
1.02.02.02.03
1.02.02.02.04
1.02.02.02.05
1.02.02.02.06
1.02.02.03

1.02.02.04

ATIVO
Descri¢édo da Conta

Ativo Total

Ativo Circulante
Disponibilidades

Caixa e Bancos

Aplicagbes Financeiras
Créditos

Clientes

Créditos Diversos

Estoques

Materias Primas

Materiais de Consumo
Produtos em Elaboracéo
Produtos Acabados

Qutros

Impostos a Recuperar
Adiantamentos a Fornecedores
Diversos

Ativo Nao Circulante

Ativo Realizavel a Longo Prazo
Créditos Diversos

Titulos e Valores Mobiliarios
Créditos com Pessoas Ligadas
Com Coligadas e Equiparadas
Com Controladas

Com Outras Pessoas Ligadas
Outros

Depositos Judiciais

Ativo Permanente
Investimentos

ParticipacBes Coligadas/Equiparadas
Participactes Coligadas/Equiparadas-
Agio

ParticipacBes em Controladas
Participagdes em Controladas - Agio
Outros Investimentos
Imobilizado

Imoveis

Maquinas e Equipamentos
Moveis e Utensilios

Veiculos

Outros

(-) Depreciagéo

Intangivel

Diferido

01/01/2009 01/01/2008 01/01/2007

a a a
31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007
91.718 87.352 66.591
17.621 18.029 19.362
281 190 314
279 190 314
2 0 0
9.350 8.615 10.997
9.350 8.615 10.997
0 0 0
6.478 8.399 6.414
4.401 6.247 5.444
186 336 224
442 539 265
1.449 1.277 481
1.512 825 1.637
588 245 765
758 526 838
166 54 34
74.097 69.323 47.229
52.044 44.402 20.646
50.733 43.222 19.098
50.733 43.222 19.098
0 241 916
0 0 0
0 0 0
0 241 916
1.311 939 632
1.311 939 632
22.053 24,921 26.583
475 110 580
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
475 110 580
21.578 24.811 26.003
12.852 12.852 12.852
59.686 57.543 53.966
1.539 1.539 1.533
603 433 350
101 93 82
-53.203 -47.649 -42.780
0 0 0
0 0 0
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Cabdigo da
Conta

2

2.01
2.01.01
2.01.02
2.01.08
2.01.04
2.01.04.01
2.01.04.02
2.01.04.03
2.01.04.04
2.01.04.05
2.01.04.06
2.01.05
2.01.06
2.01.06.01
2.01.06.02
2.01.07
2.01.08
2.01.08.01
2.01.08.02
2.01.08.03
2.02
2.02.01
2.02.01.01

2.02.01.01.01

2.02.01.02
2.02.01.03

2.02.01.03.01

2.02.01.04

2.02.01.05
2.02.01.06

2.02.01.06.01

2.03

2.05
2.05.01
2.05.01.01
2.05.01.02
2.05.02
2.05.02.01
2.05.02.02
2.05.03
2.05.03.01
2.05.03.02
2.05.04
2.05.04.01
2.05.04.02

PASSIVO
Descri¢édo da Conta

Passivo Total

Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos
Debéntures

Fornecedores

Impostos, Taxas e ContribuicBes
Impostos

INSS

PIS/COFINS

Salario Educacao

Outras contribuices

FGTS

Dividendos a Pagar

Provisdes

Salarios

Ferias

Dividas com Pessoas Ligadas
Outros

Coelce

Adiantamentos de Clientes
Diversos

Passivo Nao Circulante
Passivo Exigivel a Longo Prazo
Empréstimos e Financiamentos
Instituicdes Financeiras
Debéntures

Provisdes

Fornecedores

Dividas com Pessoas Ligadas
Adiantamento para Futuro Aumento
Capital

Outros

Obrigag@es Tributarias
Resultados de Exercicios Futuros
Patriménio Liquido

Capital Social Realizado

Ac¢Bes Ordinarias

Acdes Preferenciais

Reservas de Capital

Correcdo Monetaria

Reserva de Incentivos Fiscais
Reservas de Reavaliacdo
Ativos Préprios
Controladas/Coligadas e Equiparadas
Reservas de Lucro

Legal

Estatutaria

01/01/2009
a
31/12/2009

91.718

6.283
130

0
4.235
659
308
92

2

226

01/01/2008
a

31/12/2008

87.352

13.879

10.404

0

1.750

876

410

90

121

226

1

28

0

200

0

200

0

649

236

193

220

39.133

39.133

7.277

7.277

1.791
1.791

30.065
30.065

34.340
50.333
24.018
26.315

2.711

2.710

667

o

01/01/2007
a

31/12/2007

66.591

3.071

191

0

1.554

895

396

84

163

226

0

26

0

89

0

89

0

342

188

24

130

34.039

34.039

7.425

7.425

O OO

26.614
26.614

29.481
50.333
24.018
26.315

2711

2.710

OO OOoOoOo

Continua
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PASSIVO

Cédigo da o 01/01/2009 01/01/2008 01/01/2007
Conta Descri¢édo da Conta a a a

31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007

2.05.04.02.01 Reserva de Incentivos Fiscais 0 0 0
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 0 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0
2.05.04.05 Retencdo de Lucros 0 0 0
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos 0 0 0
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 4.238 667 0
2.05.04.07.01 Reserva de Incentivos Fiscais 4.238 667 0
2.05.05 Ajustes de Avaliacdo Patrimonial 50 -665 0
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 50 -665 0
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Converséo 0 0 0
2.05.05.03 Ajustes de Combinacao de Negocios 0 0 0
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados -11.459 -18.706 -23.563

Adiantamento para Futuro Aumento
2.05.07 Capital 0 0 0

FONTE: SITE CVM (2011)

77




5 DRE — UNITEXTIL UNIAO INDL TEXTIL S/A (CVM)

Cabdigo da
Conta

3.01

3.02

3.03

3.04

3.05

3.06
3.06.01
3.06.01.01
3.06.01.02
3.06.01.03
3.06.02
3.06.02.01
3.06.02.02
3.06.02.03
3.06.02.04
3.06.02.05
3.06.03
3.06.03.01
3.06.03.02
3.06.04
3.06.04.01
3.06.04.02
3.06.05
3.06.06
3.07

3.08
3.08.01
3.08.02
3.09

3.10

3.11

3.12
3.12.01
3.12.02
3.13

3.15

DRE
Descri¢do da Conta

Receita Bruta de Vendas e/ou Servicos
Deducbes da Receita Bruta

Receita Liquida de Vendas e/ou Servi¢cos
Custo de Bens e/ou Servicos Vendidos
Resultado Bruto

Despesas/Receitas Operacionais

Com Vendas

Fretes e Carretos

Comissfes de Vendas

Outras Despesas

Gerais e Administrativas

Salarios e Encargos

Prolabore

Impostos, Taxas e Contribui¢cdes
Servigos Prestados

Outras Despesas

Financeiras

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras

Outras Receitas Operacionais

Alugueis

Outras Receitas

Outras Despesas Operacionais
Resultado da Equivaléncia Patrimonial
Resultado Operacional

Resultado N&o Operacional

Receitas

Despesas

Resultado Antes Tributacao/Participacdes
Proviséo para IR e Contribuicdo Social
IR Diferido

Participacbes/Contribuicdes Estatutarias
ParticipacBes

Contribuicdes

Reversdo dos Juros sobre Capital Proprio
Lucro/Prejuizo do Periodo

01/01/2009
a
31/12/2009

49.290
-8.109
41.181
-31.098
10.083
951
-1.233
-636
-482
-115
-1.754
-321
-160
-149
-287
-837
2.874
5.045
-2.171
1.064
896
168

01/01/2008 01/01/2007
a a
31/12/2008 31/12/2007
49.073 43.276
-9.992 -8.560
39.081 34.716
-29.332 -23.298
9.749 11.418
-3.312 -10.437
-1.198 -1.116
-541 -462
-560 -480
-97 -174
-1.893 -1.860
-274 -616
-145 -145
-213 -191
-279 -282
-982 -626
-838 -7.927
4.126 2.212
-4.964 -10.139
617 466
605 466
12 0
0 0
0 0
6.437 981
-12 -35
87 707
-99 -742
6.425 946
-900 -202
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
5.525 744
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6 DFC — UNITEXTIL UNIAO INDL TEXTIL S/A (CVM)

Cddigo da
Conta

4.01
4.01.01
4.01.01.01
4.01.01.02
4.01.01.03
4.01.02
4.01.02.01
4.01.02.02
4.01.02.03
4.01.02.04
4.01.02.05
4.01.02.06
4.01.02.07
4.01.03
4.02
4.02.01
4.02.02
4.02.03
4.03
4.03.01
4.03.02
4.04

4.05
4.05.01
4.05.02

DFC

Descricéo da Conta

Caixa Liquido Atividades Operacionais
Caixa Gerado nas Operagdes

Lucro Liquido do Exercicio

(+) Depreciacdo

(+) Outras Despesas

Variagfes nos Ativos e Passivos

Contas a Receber

Estoques

Outros Ativos

Fornecedores

Adiantamento de Clientes

Obrigag@es Tribut., Trab e Previdenciaria
Outros Passivos

Outros

Caixa Liquido Atividades de Investimento
Realizavel a Longo Prazo

Investimentos

Imobilizado

Caixa Liquido Atividades FinanOciamento
Emprestimos e Financiamentos

Outras Variacdes

Variacdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes
Aumento(Reduc¢éo) de Caixa e
Equivalentes

Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes

Saldo Final de Caixa e Equivalentes

01/01/2009 01/01/2008 01/12/2007

a a
31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007

19.630 13.930
16.585 10.527
10.817 5.525
5.556 4.903
212 99
3.045 3.403
-735 2.382
1.921 -1.985
-687 811
2.485 196
51 169
30 185
-20 1.645
0 0
-9.827 -27.760
-7.138 -23.951
-365 0
-2.324 -3.809
-9.712 13.706
-10.076 10.256
364 3.450
0 0
91 -124
189 313
280 189

a

ecNeoNeoNeolNeoNoNoNoNolNoNolNolNolNoelNoNolNolNolNolNolNolNo

o O

o
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