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RESUMO

Grandes mudancas estdo acontecendo no mercado financeiro internacional,
algumas por sinal sdo capazes de desequilibrar uma empresa podendo leva — la a
faléncia. Tomando como base este cenario, como uma companhia deve estar
preparada econdmico-financeira para superar ou sobreviver durante estas crises.
Um dos pontos principais que determinam essa condicdo € mensurar e analisar as
demonstracdes contabeis apontando situacdo econémico-financeira que a empresa
se encontra. Com isso a viabilidade deste presente trabalho visa demonstrar por
meio de férmulas, métodos e procedimentos que possam identificar atual situacao
da entidade. A empresa selecionada para execu¢do deste estudo é TUPY S.A, de
acordo com a consulta on-line no website da empresa € a maior industria de
Fundicdo da América Latina, em 2010 obteve uma receita liquida de R$ 1,871
milhdes e um lucro liquido de R$ 154,4 milhdes, além de apresentar este nidmeros
como resultado para atrair investidores para suas demonstragdes deve sempre estar
de acordo com as leis que |hes cabe, mas apresentar as demonstracdes cheias de
nameros nao auxilia na tomada de decisao rapida em questéo de investir ou ndo na
empresa, com a apresentacao das analises dos periodos contabeis fica mais rapido
e facil convencer o investidor a se associar-se gerando mais origens de recursos
para alimentar as novas aplicacbes. O fato de conhecer e interpretar as
demonstracdes contdbeis da empresa e ter uma visdo ampla destas informacdes por
meio destas analises, também pode auxiliar a encontrar empresas que publicam
suas demonstracfes contabeis no mercado financeiro, a fim de investir com acdes
na bolsa de valores para obter rendimentos acima dos pré-fixados como, por
exemplo, poupanca ou fundos de investimentos existentes em bancos.

Palavras-chave: Demonstracdes Contdbeis. Situagdo e condmico-financeira.
Analises Vertical e Horizontal.



ABSTRACT

big changes are happening in the international financial market, some by the way are
capable of destabilizing a company can take - there bankruptcy. Based on this
scenario, how a company should be prepared to overcome economic and financial or
survive during these crises. One of the main points that determine this condition is to
measure and analyze the financial statements indicating financial situation the
company finds itself. Thus the feasibility of this present work aims to demonstrate
through formulas, methods and procedures that can identify the current status of the
entity. The company selected to run this study Tupy SA, according to the online
consultation on the company website is the largest foundry industry in Latin America
in 2010 obtained a net income of $ 1.871 million and a net profit of $ 154.4 million,
and present these numbers as a result to attract investors for their statements should
always be in accordance with the laws they should have, but to present statements
full of numbers does not help in quick decision in a matter of whether to invest in the
company, with the presentation of the analysis of accounting periods is faster and
easy to convince investors to join up generating more sources of funds to feed the
new applications. The fact of knowing and interpreting the financial statements of the
company and take a broad view of this information through these analyzes, can also
help you find companies that publish their financial statements in the financial
market, in order to invest in shares on the stock exchange for incomes above the
pre-set, for example, savings or investment funds in existing banks.

Keywords: Financial Statements. Economic and financ ial situation. Analysis

Vertical and Horizontal.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos o cenario econdmico internacional esta enfrentando grandes
oscilagbes, até mesmo crises que afetam diretamente no ambito econdmico-
financeiro das empresas. Diante disto 0os executivos, gerentes e analistas financeiros
estdo procurando aperfeicoar suas técnicas de analises para tentar identificar e se
prevenir destas mudancas que sdo cada vez mais frequentes, visando a

sobrevivéncia da companhia.

O presente estudo visa demonstrar os métodos e procedimentos de analise
das demonstracbes contabeis da empresa. Estas demonstracfes que por sua
originalidade sdo complexas e muitas vezes ndo compreendidas pelos gestores da
forma que é apresentada, com as técnicas de analise é possivel extrair informacdes
mais claras e objetivas, apresentando-as de modo mais simplificado, isso tende a
auxiliar nas tomadas de decisbes da companhia, fazer investimentos em novos
empreendimentos até mesmo explorar outras empresas visando investimentos e
principalmente identificar a evolucdo e qual a atual situacéo financeira da empresa

em determinado periodo.

Dentro das demonstracbes obrigatorias para as empresas de capital aberto
existe um relatorio chamado Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE); neste
€ possivel verificar os lucros e prejuizos da companhia em determinados periodos,
mas mesmo apresentando lucro a empresa pode nao estar financeiramente ou
economicamente muito rentavel. Neste caso, determinar os ciclos de vida do
estoque, prazos de recebimento e/ou pagamento, a necessidade de capital de giro,
a analise do seu capital proprio e grau de endividamento auxiliam diretamente para

mapear a posicdo em que a empresa se encontra financeiramente.

Todos estes indices gerados por intermédio das andlises apresentadas neste
estudo, além de auxiliar no mapeamento da situacdo econdmico-financeira da
empresa, pode ser também utilizado como base historica para verificar a evolugéo
da companhia. Esta mesma base de dados pode auxiliar na prevencdo ou

orientacdo para melhorar os processos e operagfes que possam elevar o nivel



competitividade da empresa perante aos seus concorrentes, visando sempre o

melhor desempenho para gerar lucros cada vez mais crescentes.

Deve-se ressaltar que, em razdo da competitividade do mercado, é
necessario estar sempre atento aos registros financeiros da empresa, este sempre
subsidiado pelo departamento de contabilidade, analisando suas demonstracoes
financeiras como Balanco Patrimonial e DRE. Isso € necessario ndo apenas para
verificar a evolugcdo das contas ou lucro/prejuizo do periodo; as analises devem
expor a situagcao financeira, neste caso identificar quais 0os pontos fortes da

companhia bem como os pontos fracos que merecem ser avaliados e tratados.

A questéo orientativa desta pesquisa € seguinte: Qual a posicdo econdmico-
financeira da empresa TUPY S.A no periodo de 2006 a 2010? Esta companhia atua
no desenvolvimento, fabricagcdo e comercializagcdo de produtos fundidos e usinados
em ferro, com elevado conteldo tecnoldgico. Tais produtos incluem blocos de
motores, cabecotes e outros componentes para sistemas de transmissao,

suspensao, frenagem e direcao, destinados a industria automotiva mundial.



2 O CONCEITO BASICO DE CONTABILIDADE

Desde a antiguidade através da escrita, 0 homem estudava a riqueza e a
tinha como meio fundamental para a satisfagéo de suas necessidades. A informacgao
expressava a rigueza que "estava" naguela regido ou naquele lugar, no entanto, o
sentido principal de registrar era o de saber "o qué" e "quanto tinha" de riqueza para
as necessidades humanas, principalmente para as épocas de depresséao social, que
poderiam vir a existir. Acdo ao homem que, outrora, precisava sobreviver e, hoje,
precisa garantir o seu bem-estar pelo uso adequado da riqueza (HERCKERT;

SILVA, 2006).

A Contabilidade é uma ciéncia social que estuda as alteracdes patrimoniais
das entidades e busca compreender as causas de suas variagcdes. O conjunto de
bens, direitos e obrigacdes denominado como patriménio € o objeto de estudo da
Contabilidade. Porém, cada ciéncia possui uma definicdo propria para o patrimonio.
Para a ciéncia juridica o Patrimbnio € o conjunto de objetos de direito e de
obrigacdo. Para a ciéncia econémica o patriménio é uma riqueza coletiva que pode
ou deve cumprir a necessidade coletiva. O patriménio para a Contabilidade é
estudada pelos aspectos qualitativos e quantitativos. Pelo aspecto qualitativo do
patriménio entende-se como o conjunto dos bens, direitos e obrigacbes. Estes na
verdade sdo apresentados em contas, a saber: caixa, maquinas, veiculos, contas a
receber, contas a pagar... Pelo aspecto quantitativo entende-se a expresséo
monetéria da exposicdo qualitativa. Ou seja, as contas: caixa, maquinas, veiculos,
contas a receber... possuem saldos monetarios que apresentam a posicao
quantitativa do patrimoénio. Desta forma, qualificamos e quantificamos o patrimdnio
de uma entidade (PINTO, 2005).



2.1 OBJETIVOS

A Contabilidade é, objetivamente, um sistema de informacdo e avaliacéao
destinado a prover seus usuarios com demonstracdes e andlises de natureza
econdmica, financeira, fisica e de produtividade, com relacdo a entidade objeto de
contabilizacao (FIPECAFI, 2007).

O objetivo principal da Contabilidade € o de permitir, a cada grupo principal de
usuarios, a avaliacdo econdmica e financeira da entidade, num sentido estatico, bem
como fazer inferéncias sobre suas tendéncias futuras. Em ambas as avaliagdes,
todavia, as demonstracbes contabeis constituirdo elemento necessario, mas nao
suficiente. Sob o ponto de vista do usuario externo, quanto mais a utilizacdo das
demonstracdes contabeis se referirem a exploracdo de tendéncias futuras, mais
tenderd a diminuir o grau de seguranca das estimativas envolvidas. Quanto mais a
analise se detiver na constatacdo do passado e do presente, mais acrescera e

avolumar importancia da demonstracéo contabil (FIPECAFI, 2007).
Os usuéarios da Contabilidade constituem em:

*Acionistas/cotistas (pessoas interessadas primariamente na rentabilidade e

seguranca de seus investimentos);

*Administradores (responsaveis pela tomada de deciséo, dai o interesse nos
dados contabeis que informam o que aconteceu no passado e 0 que esta

acontecendo no presente);

*Emprestadores de dinheiro (necessitam conhecer o nivel de seguranga que

terdo com relacéo ao retorno de seus recursos);

*Governo (interesse na arrecadacao dos tributos, bem como analises globais

e setoriais da economia como um todo);

*Mercado (investidores em potencial, através de andlises globais e setoriais

da economia como um todo);

*Funcionarios (através das representacdes de classe, quando, por exemplo,

das reivindicacdes de reajustes salariais).
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2.2 OS CENARIOS CONTABEIS

Segundo Mendes (2003) a Contabilidade é uma ciéncia nitidamente social
quanto as suas finalidades, mas, como metodologia de mensuracéo, abarca tanto o
social quanto o quantitativo. E em parte quantitativa, em sua forma de materializac&o
na equacao patrimonial basica, que ndo admite desgarramentos de sua logica

formal:
ATIVO = PASSIVO
Ou, expandindo:

ATIVO + DESPESAS + PERDAS - RETIFICACOES DE ATIVO =
OBRIGACOES + RECEITAS + GANHOS + CAPITAL + LUCROS - RETIFICACOES
DE OBRIGACOES

Tais equacdes, por serem sempre satisfeitas, assumem o carater de
identidades contabeis. O mecanismo de débito e crédito nas contas (partidas

dobradas) desagua, necessariamente, nas identidades supramencionadas.

2.3 OS PRINCIPIOS CONTABEIS

Principios contabeis podem ser conceituados como premissas basicas acerca
dos fenbmenos e eventos contemplados pela Contabilidade, premissas que séo a
cristalizacdo da andlise e observacdo da realidade econémica, social e institucional
(IUDICIBUS, 1998).

O campo de atuacdo preferencial da Contabilidade € constituido pelas
entidades, sejam elas de finalidade lucrativa ou ndo, e procura captar e evidenciar
as variacdes ocorridas na estrutura patrimonial e financeira, em face das decisdes
da administracdo e também das variaveis exdgenas que escapam ao controle e ao
poder de decisdo da administracdo (IUDICIBUS, 1998).
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Constituem os Principios Fundamentais de Contabilidade (P.F.C.) os
enunciados pela Resolucdo CFC n°750 de 29 de dezembro de 1993 pelo Conselho
Federal de Contabilidade (CFC).

2.3.1 Principio da Entidade

Este principio reconhece a diferenca entre o patrimoénio pessoal do so6cio e 0

patrimonio da entidade. Veja o que diz a resolu¢cdo CFC 750/93:

Art. 4°- O Principio da Entidade reconhece o Patriménio como objeto da
Contabilidade e afirma a autonomia patrimonial, a necessidade da
diferenciacdo de um Patrimbénio particular no universo dos patriménios
existentes, independentemente de pertencer a uma pessoa, um conjunto de
pessoas, uma sociedade ou instituicdo de qualquer natureza ou finalidade,
com ou sem fins lucrativos. Por consequéncia, nesta acepcédo, o Patrimdnio
nao se confunde com aqueles dos seus sécios ou proprietarios, no caso de
sociedade ou instituicao.

2.3.2 Principio da Continuidade

Este principio conceitua que a entidade tem "vida prépria" e pode ser
influenciada por fatores da conjuntura econbmica do mercado, mudancas das
politicas governamentais, problemas internos das proprias Entidades, entre outros

fatores que podem afetar sua continuidade. Veja o que diz a resolugdo CFC 750/93:

Art. 5°- A Continuidade ou ndo da Entidade, bem co mo sua vida definida ou
provavel, devem ser consideradas quando da classificacdo e avaliagao das
mutacdes patrimoniais, quantitativas e qualitativas. 8 1° - A Continuidade
influencia o valor econémico dos ativos e, em muitos casos, o valor ou o
vencimento dos passivos, especialmente quando a extingdo da Entidade
tem prazo determinado, previsto ou previsivel. § 2° - A observancia do
Principio da Continuidade é indispensavel a correta aplicacdo do Principio
da Competéncia, por efeito de se relacionar diretamente a quantificacdo dos
componentes patrimoniais e a formacéo do resultado, e de constituir dado
importante para aferir a capacidade futura de geracdo de resultado.
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2.3.3 Principio da Oportunidade

Este principio responsabiliza o contabilista a registrar os fatos que dao origem
a um registro contabil no momento em que os mesmos acontecam. Para que a
informacéo gerada pela Contabilidade seja fidedigna e utilizada pelos diversos
usuarios em tempo habil € necessario que os registros sejam efetuados em tempo

rapido e oportuno. Veja o que diz a resolugdo CFC 750/93:

Art. 6° - O Principio da Oportunidade refere-se, simultaneamente, a
tempestividade e a integridade do registro do patrimbnio e das suas
mutacdes, determinando que este seja feito de imediato e com a extensao
correta, independentemente das causas que as originaram...

2.3.4 Principio do Registro pelo Valor Original

O principio destaca dois aspectos importantes para a contabilizacdo. O
primeiro desta a importancia do registro contabil ser efetuado de acordo com o valor
de entrada e ndo pelo valor de saida, ou seja, qualquer compra ou aquisicdo devera
ser contabilizada pelo seu valor original ao invés de seu valor de saida ou de
mercado. O segundo, destaca a utilizacdo de moeda corrente do pais como unidade
monetéria, homogeneizando o valor do patrimdénio. Veja o que diz a resolucao
750/93:

Art. 7°- Os componentes do patrimdnio devem ser re gistrados pelos valores
originais das transa¢cdes com o mundo exterior, expressos a valor presente
na moeda do Pais, que serdo mantidos na avaliacdo das variacbes
patrimoniais posteriores, inclusive quando configurarem agregacdes ou
decomposicdes no interior da Entidade...

2.3.5 Principio da Atualizacdo Monetaria

Este principio reconhece a variacdo do poder aquisitivo da moeda nacional
por um determinado periodo. Em tempo passados de alta inflagdo, a Contabilidade
reconhecida e registrava os ajustes decorrentes da inflagdo por meios de correcao
monetéria ou correcdo integral. Atualmente, estamos dispensados de corre¢des

monetarias nos balancos patrimoniais. Veja o que diz a resolucédo 750/93: “Art. 8°-
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Os efeitos da alteracdo do poder aquisitivo da moeda nacional devem ser
reconhecidos nos registros contabeis através do ajustamento da expressao formal

dos valores dos componentes patrimoniais”.

2.3.6 Principio da Competéncia

O principio da competéncia esclarece-nos que as receitas, independente de
seu recebimento e as despesas, independente de seu pagamento deverdo ser

computadas no exercicio em que incorrem.

Veja o0 que diz a resolucédo 750/93: "Art. 9°- As re ceitas e as despesas devem
ser incluidas na apuracdo do resultado do periodo em que ocorrerem, sempre
simultaneamente quando se correlacionarem, independentemente de recebimento

ou pagamento..."

2.3.7 Principio da Prudéncia

Este principio reforca a necessidade da informacdo contabil refletir com
prudéncia a situacdo econdmico-financeira da entidade com valores sempre
conservadores. Com isto, ao avaliar um ativo devemos utilizar o menor valor para o
mesmo, ao contrario para as avaliagcbes dos passivos, onde sempre adotaremos a
maior valor. Adotando este procedimento, menores valores para os ativos e maiores
valores para o passivo, teremos sempre uma evidenciagdo patrimonial mais

prudente.

Veja o que diz a resolucao 750/93:

Art. 10 - O Principio da Prudéncia determina a adocdo do menor valor para
0s componentes do Ativo e do maior para os do Passivo, sempre que se
apresentem alternativas igualmente validas para a quantificacdo das
mutacdes patrimoniais que alterem o patrimdnio liquido.
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3 AS DEMONSTRACOES CONTABEIS

A elaboracdo das demonstracfes contabeis € obrigatéria em todas as
empresas. Algumas n&o precisam elaborar todas as demonstragdes, mas devem no
minimo apurar o resultado do exercicio elaborando a demonstracéo do resultado do

exercicio e o balanco patrimonial (PINTO, 2005).

As principais normas brasileiras que disciplinam a publicacdo das

Demonstracfes Contabeis sao:
*Lei n°6.406/76 - Lei das Sociedades Andnimas (LSA);
*Lei n°10.406/02 - novo Cdédigo Civil (NCC).

A Lei n°6.406/76 (Lei das Sociedades Andnimas - LS A), com a edicdo da Lei
n°11.638/07 e da Medida Provisoria n°449/08, post eriormente transformada na Lei
n°1.941/09, sofreu profundas modificacées nos arti gos que dispdes quanto a forma
de contabilizacdo e evidenciacdo dos fatos contabeis das sociedades anbnimas e
das sociedades de grande porte, e na estrutura das demonstracdes contabeis,

fazendo-as convergir para os padrdes internacionais de contabilidade (SILVA, 2010).

Dessa forma, foi estabelecida uma nova Estrutura Conceitual Basica para a
Elaboracdo e Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis (framework), a qual esta

regulamentada pelos seguintes atos:

*Resolucdo CFC n°.121/08 - aprova a NBC T 1 - Estr utura Conceitual para a
Elaboracdo e Apresentacdo das Demonstracbes Contdbeis, a partir do

Pronunciamento Conceitual Basico do CPC, o qual faz a correlagdo com o
"Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements”

*Resolucdo CFC n°1.255/09 - aprova a NBC T 19.41 - Contabilidade para
Pequenas e Médias Empresas, recepcionando o "Pronunciamento Técnico PME -
Contabilidade para Pequenas e Médias Empresas" emitido pelo CPC;

*Deliberacdo CVM n°539/08 - aprova o mesmo Pronunc iamento Conceitual
Béasico do CPC citado;

eInstrugcdo CVM n°469/08 - dispde sobre a aplicacdo da Lei n°11.638, de 28-
12-2007 e altera as Instrugbes CVM n°247, de 27-3- 1996, e 331, de 4-4-2000;
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*Resolugdo CFC n° 1.159/09 - aprova o Comunicado Técnico CT 01 que
aborda como os ajustes das novas praticas contabeis adotadas no Brasil trazidas
pela Lei n°11.638/07 e MP n°449/08 devem ser trat ados.

Os Pronunciamentos Técnicos (CPC) e as Orientacfes Técnicas (OCPC)
emitidas pelo CPC tém sido sistematicamente recepcionados pelo CFC, CVM,
BACEN, SUSEP, ANEEL, ANTT e ANS.

3.1 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Nos demonstrativos contabeis 0os numeros apresentados podem nao serem
apresentados muita clareza para alguns usuarios, entdo surge a necessidade de

analise destas demonstracoes.

Para Savytzky (2007, p.25) “A analise consiste no exame isolado das contas,
na comparacdo de grupos de contas entre si ou em relacdo ao todo. Essas
comparacdes podem ser feitas por numeros absolutos, numeros-indices,

percentagens e guocientes.”

ludicibus (1981, p.18) caracteriza a Analise de balanco como “(...) arte de
saber extrair relacdes Uteis, para o objetivo econémico que tivermos em mente, dos
relatérios contabeis tradicionais e de suas extensbes e detalhamentos, se for o

caso.”

Com base nisto pode-se afirmar que a analise consiste no exame da contas
contabeis visando extrair informacdes claras e objetivas de uma forma mais

dinAmica e versatil.

ludicibus (1981, p.58) comenta que,

Para uma analise de balango ser entendida dentro de suas possibilidades e
limitagBes € preciso estar atendo as seguintes detalhes:

a) Os registros contabeis da empresa devem ser mantidos como esmero;

b) Ainda que o Departamento de Contabilidade da empresa realize um
grande esforco para manter os registros de forma correta, é altamente
desejavel que os relatérios financeiros sejam auditados por auditores
independentes ou, pelo menos, tenha havido uma minuciosa revisdo por
parte da auditoria interna;
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c) E preciso tomar muito cuidado na utilizagdo de valores extraidos de
balancgos iniciais e finais, principalmente na area de contas a receber e
estoques, pois muitas vezes tais contas na datas de balanco ndo séo
representativas das médias reais de periodo;

d) Na medida do possivel, os demonstrativos objetos de analise devem ser
corrigidos tendo em vista as variacdes do poder aquisitivo da moeda (...);

e) A andlise de balanco limitada a apenas um exercicio € muito pouco
reveladora, salvo em casos de quocientes de significacdo imediata.
Adicionalmente, € necessario comparar nossos quocientes e tendéncias
com:

1 - Quocientes dos concorrentes;

2 - Metas previamente estabelecidas pela administracdo (quocientes-
padréo).

Mesmo verificando todas as medidas preventivas que sdo extremamente
importantes citadas por ludicibus para uma analise, para cabe ressaltar que para ter
uma analise mais ampliada passa a existir a necessidade de abranger mais de um
exercicio fiscal. Tendo em vista que a analise isolada de um periodo ndo apresenta

qguocientes que possa ser ter uma visao de evolugéo.

Savytzky (2007, p.25) menciona que “Sempre que possivel, a analise deve
abranger balancos de mais de um periodo, de preferéncia de trés anos, para

verificar a tendéncia dos varios indices.”

Como as DemonstragBes contabeis apresentam apenas dados numéricos
muitas vezes de dificil compreenséo estas demonstracdes precisam ser “lapidadas”
e gerar dados para facilitar a compreensdo ndo somente para as empresas, mas

também para investidores. Conforme ludicibus (1981, p.15),

O relacionamento entre varios itens do balanco e das demais pecas
contébeis publicadas também é de grande interesse para os investidores,
de maneira geral. Numa economia de mercado bastante desenvolvida, uma
razoavel parcela dos motivos que levam o investidor a adquirir agcdes da
empresa A ou da empresa B reside nos resultados da andlise realizada com
relacdo aos balancos das empresas, demais pecas contabeis e avaliacao
das perspectivas do empreendimento.

Ainda complementa que “A finalidade da analise € mais do que retratar o que
aconteceu no passado, fornecer algumas bases para inferir o que podera acontecer
no futuro.” (ludicibus, 1981, p.76).
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Desta forma, conforme os autores demonstraram a analise de balan¢co deve
ser elaborada para que expresse 0s seus valores de uma forma mais concreta e
simplificada, com facil compreenséo e criar base de conhecimento para estabelecer
um planejamento futuro visando sempre em expandir negdécios e atraindo

investidores.

3.2 O BALANCO PATRIMONIAL

O Balanco Patrimonial € o retrato da empresa num determinado momento,
indicando de forma ordenada, seus bens, direitos e obrigagbes. A transcricdo dos
dados sera feita com base nos controles auxiliares do Ativo e do Passivo, assim
como sera indicado o lucro auferido pela empresa, na Demonstracdo do Resultado.
A Unica conta que nao tem controle préprio é a conta de Capital Social porque esta
contida no controle de Caixa (SOUZA, 2008).

E a demonstracdo que encerra a sequéncia dos procedimentos contébeis,
apresentando de forma ordenada os trés elementos componentes do patriménio:
Ativo, Passivo e Patriménio Liquido (IUDICIBUS, 1998).

Uma vez bem estudada a natureza do Ativo (bens e direitos), do Patrimonio
(diferenca entre o Ativo e 0 Passivo) e as rotinas e procedimentos contabeis, muito
facil se torna entender o que é o Balanco (IUDICIBUS, 1998).

De acordo com a Lei n° 6.404 artigo 178° No balan¢ o, as contas serao
classificadas segundo os elementos do patriménio que registrem, e agrupadas de

modo a facilitar o conhecimento e a analise da situacgéo financeira da companhia.

No ativo, as contas serdo dispostas em ordem decrescente de grau de
liquidez dos elementos nelas registrados, nos seguintes grupos: Ativo Circulante;
Ativo Nao Circulante; Ativo Realizavel a Longo Prazo; Ativo Permanente
(Investimentos, Imobilizado, Intangivel e Diferido).

No passivo, as contas serdo classificadas nos seguintes grupos: Passivo
Circulante; Passivo Nao Circulante; Resultados de Exercicios Futuros; Patrimonio

Liquido (Capital Social, Reservas de Capital, Reservas de Reavaliacdes, Reservas
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de Lucros, Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, Prejuizos Acumulados).

3.2.1 Reestrutracdo de Balanco Patrimonial

Conforme descrito até o momento, sabemos que as analises de balanco
patrimonial bem como a Demonstracdo do resultado do exercicio sdo extremamente
importantes e esta analise deve abranger se possivel mais de um periodo, diante
disto a reestruturacdo de balanco visa reclassificar as contas do balanco deixando

elas de uma forma padronizada.

Segundo Silva (1999,p. 183)

(...) a reclassificagdo ou padronizacdo das demonstra¢gGes financeiras tem
como objetivo trazé-las a uma padréo de procedimentos e de ordenamento
na distribuicdo das contas, visando diminuir as diferengas nos critérios
utiizados pelas empresas na apresentacdo de tais demonstracdes
financeiras. O outro objetivo é fazer com que as demonstracdes atendam as
necessidades de analise e sejam apresentadas de forma simples de
visualizar e facil de entender, isto é, de correlacionar os diversos itens,
seguindo critérios préprios adotados internamente na empresa que esteja
procedendo a analise.

Neste trabalho as informacdes disponiveis para andlise j& apresentam as
reclassificacdes de contas devido a politicas de publicacdo vinculas das empresas
S.A’s, mesmo assim, cabe ao analista verificar se o0s balancos patrimoniais

apresentam uma padronizacdo de conta entre os periodos analisados.

3.2.2 Atualizacbes do BP e DRE pelo IGPM

Mesmo apos a reestruturacao de contas deixando as mesmas em um padrao
aceitavel para analise os valores monetarios em seu tempo devem ser atualizados,
para isso o indice Geral de preco mercado (IGP-M) sera utilizado para minimizar o
efeito da inflacdo de cada periodo.

Segundo LOPES (1985), dentre todos os indices publicados na revista

Conjuntura Econdémica, publicados pela Fundacio Getulio Vargas, o indice Geral de
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Precos (IGP) Contab. Vista & Rev., v. 17, n. 2, p. 67-87, abr./ jun. 2006 77. A
Importancia da Atualizacdo Monetaria de Valores para a Analise das Demonstracdes
Financeiras conquistou a posicao de principal indicador da inflagdo no pais. Tal € a
elevada importancia desse indice que, quando se fala que a inflagdo teve um
aumento de 10% no pais comumente esta se dizendo que o IGP teve um acréscimo
de 10%.

3.3 DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO (DRE)

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio elabora simultaneamente com o
Balanco Patrimonial, constitui no relatério sucinto das operacdes realizadas pela
empresa durante determinado periodo de tempo; nele sobressai um dos valores
mais importantes as pessoas nela interessadas, o resultado liquido do periodo,
Lucro ou Prejuizo (IUDICIBUS, 1998).

Esta demonstracdo € de grande importancia para a analise da administracao
das empresas, pois o principal objetivo de uma entidade é a obtencéo de lucros que
permitam remunerar de forma condizente seus proprietarios. A eficiéncia da
gerencia de uma sociedade é, portanto, em grande parte evidenciada através desta
Demonstracdo (MENDES, 2003).

Segundo Alcantara (2010), na determinacéo do resultado do exercicio devera
ser observado o principio contabil da competéncia para o registro das receitas e

despesas.

*Principio da Realizacdo da Receita: as receitas e os rendimentos ganhos no

periodo, independentemente da sua realizagcdo em moeda; e

*Principio do Confronto das Despesas: 0s custos, despesas, encargos e
perdas, pagos ou incorridos, correspondentes a essas receitas e rendimentos.

O Artigo 187°da Lei 6.404/76 estabelece:

1- a receita bruta das vendas e servicos, as deducdes das vendas, 0s
abatimentos e os impostos;
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II- a receita liquida das vendas e servigos, o custo das mercadorias e
servi¢os vendidos e o lucro bruto;

lll- as despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das
receitas, as despesas gerais e administrativas, e outras despesas
operacionais;

IV- o lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras despesas;
(Redacao dada pela Lei n°11.941, de 2009)

V- o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a provisédo
para o imposto;

VI- as participacGes de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de instituicGes
ou fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que ndo se
caracterizem como despesa; (Redacéo dada pela Lei n°11.941, de 2009)

Il - o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e 0 seu montante por agéo do
capital social.

§ 1°Na determinacao do resultado do exercicio serd o computados:

a)as receitas e os rendimentos ganhos no periodo, independentemente da
sua realizacdo em moeda; e

b)os custos, despesas, encargos e perdas, pagos ou incorridos,
correspondentes a essas receitas e rendimentos.

3.4 DEMONSTRACAO DE LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS OU
DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO

Enquanto da Demonstracdo do Resultado do Exercicio visa a evidenciacdo da
apuracao do resultado (apuracdo do lucro ou prejuizo), a Demonstracdo de Lucros
ou Prejuizos Acumulados visa a distribuicdo do resultado (destinacdes do lucro ou

prejuizo).

Com a instituicdo da figura do dividendo obrigatério e, também, da faculdade
de destacar parcelas do lucro do periodo para formacdo da reserva de lucros a
realizar e da reserva para contingéncias, essa demonstracdo assume maior
importancia, pois refletird todos os acréscimos e decréscimos que influenciam a
base dos dividendos devidos (PEREZ JUNIOR; BEGALLI, 2009).

Conforme o artigo 186°da Lei n°6.404/76:

Art. 186. A demonstracéo de lucros ou prejuizos acumulados discriminara:

| - o saldo do inicio do periodo, os ajustes de exercicios anteriores e a
correcao monetdria do saldo inicial;

Il - as revers@es de reservas e o lucro liquido do exercicio;
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lll - as transferéncias para reservas, os dividendos, a parcela dos lucros
incorporada ao capital e o saldo ao fim do periodo.

§ 1° Como ajustes de exercicios anteriores serdo co nsiderados apenas 0s
decorrentes de efeitos da mudanca de critério contabil, ou da retificacéo de
erro imputavel a determinado exercicio anterior, e que ndo possam ser
atribuidos a fatos subsequentes.

§ 2° A demonstracdo de lucros ou prejuizos acumulad os devera indicar o
montante do dividendo por acéo do capital social e podera ser incluida na
demonstracdo das mutacBes do patrimbénio liquido, se elaborada e
publicada pela companhia.

Lembrando que o item | do artigo 186° foi modificad o pela Lei n°®9.249/95,
com a extingdo da correcdo monetéaria das demonstracdes contabeis, sendo o texto

atual: "Art. 186, | - o0 saldo do inicio do periodo e os ajustes de exercicios anteriores"

3.5 DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA

Segundo Rosa e Silva (2002) eles comentam que

[...] o fluxo de caixa é apresentado como instrumento essencial para a
gestao do disponivel. A empresa que mantém continuamente atualizado o
seu fluxo de caixa podera dimensionar, a qualquer momento, o volume de
entradas e saidas de recursos financeiros, por meio de mudancas nos
prazos de recebimentos e pagamentos, bem como fixar o nivel desejado de
disponibilidade para o proximo periodo.

A Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC) passou a ser obrigatéria para as
sociedades anbnimas e empresas de grande porte a partir do exercicio de 2008,
apesar de que algumas empresas ja faziam sua divulgacdo. Passou a substituir a
Demonstracdo das Origens e Aplicacbes de Recursos (artigos 176 8§ 6°e 188 da
LSA).

O pronunciamento CPC 3 define os seguintes termos:
*Caixa compreende numerario em espécie e depoésitos bancarios disponiveis.

*Equivalentes de caixa sao aplicagbes financeiras de curto prazo, de alta
liquidez, que s&o prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e

gue estao sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.

*Fluxos de caixa sdo as entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa.
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*Atividades operacionais sdo as principais atividades geradoras de receita da

entidade e outras atividades diferentes das de investimento e de financiamento.

*Atividades de investimento sdo as referentes a aquisicao e a venda de ativos

de longo prazo e de outros investimentos nao incluidos nos equivalentes de caixa.

*Atividades de financiamento s&o aquelas que resultam em mudancas no
tamanho e na composicao do capital proprio e no endividamento da entidade, nao

classificadas como atividade operacional.

Existem dois métodos de elaboracéo do fluxo de caixa, o0 método direto e o
indireto. Vale lembrar que o DFC é o unico demonstrativo contabil elaborado com
base em regime de caixa, enquanto os demais sédo elaborados de acordo com o

Principio da Competéncia de Exercicio.

3.6 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO

Valor Adicionado ou Valor Agregado representa a riqueza criada por um
entidade num determinado periodo de tempo (normalmente, um ano). Podemos
afirmar que a soma das importancias agregadas representa, na verdade, a soma
das riquezas criadas (NEVES; VICECONTI, 2005).

A DVA ndo tinha obrigatoriedade de elaboracéo no Brasil até o ano de 2007.
Com o advento da Lei 11.638/07, que modificou a Lei das Sociedades por A¢des
(Lei 6.404/76), esta demonstracdo passou a ser exigida legalmente, mas mesmo
assim apenas para as sociedades de capital aberto e para empresas abrangidas no
conceito de empresa de grande porte introduzida por aquela lei, a partir do exercicio
de 2008 (SANTOS; SILVA, 2009).

O objetivo da DVA é demonstrar durante um periodo, que geralmente
coincide com o exercicio social, como a empresa distribuiu a riqueza — valor
adicionado — que foi gerada entre os agentes que contribuiram para a criacdo da
mesma. Valor adicionado representa a riqueza criada pela empresa, de forma geral
medida pela diferengca entre o valor das vendas e os insumos adquiridos de
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terceiros. Inclui também o valor adicionado recebido em transferéncia, ou seja,
produzido por terceiros e transferido a entidade (SANTOS; SILVA, 2009).

Sob o enfoque da disseminacao de informacdes sociais a Demonstracdo do
Valor Adicionado (DVA) pode ser classificada como um modelo de relatério, de
natureza econbmica, que traduz a criacdo de riquezas, através do consumo de
recursos e insumos intermediarios e a forma de distribuicdo dessa riqueza, sendo
entendido como um indicador de eficiéncia e eficacia da gestdo empresarial (FAUR
et al., 2004).

O aumento no nivel de publicacdo da DVA tende a aproximar a contabilidade
tradicional de um enfoque social, uma vez que aglutina informac¢des contabeis a um
modelo de mensuracdo do Produto Interno Bruto (PIB), através do somatério de
todos os resultados agregados, obtidos a partir dos resultados das empresas (FAUR
et al., 2004).

3.7 NOTAS EXPLICATIVAS

As Notas Explicativas sdo esclarecimentos que visam complementar as
Demonstragbes Financeiras e informar os critérios contabeis utilizados pela
empresa, a composicdo dos saldos de determinadas Contas, os Métodos de
Depreciagcdo, os principais critérios de avaliacdo dos elementos patrimoniais etc.
(RIBEIRO, 2003).

A sua apresentacao esta disciplinada nos seguintes dispositivos:
a) Resolucdo CCFC n°737/92 - Aprovou a NBC T-6;

b) Lei das Sociedades por Acdes (LSA), artigo 176° 88 4°e 55

¢) Pronunciamento CPC 26 ;

d) Instrugdo Normativa CVM n°475/08;

e) OFICIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP n°01/07;

f) Deliberacdo CVM n°595, de 15 de setembro de 20 09.
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O texto da LSA foi modificado pela Lei n° 11.941/09 (MP n%449/08) nas
seguintes linhas (LSA, artigo 176, 8 5° incisos | a lll):

| - apresentar informacdes sobre a base de preparacdo das demonstracdes
financeiras e das préaticas contabeis especificas selecionadas e aplicadas
para negdécios e eventos significativos;

Il - divulgar as informagfes exigidas pelas praticas contabeis adotadas no
Brasil que ndo estejam apresentadas em nenhuma outra parte das
demonstragdes financeiras;

Il - fornecer informacdes adicionais nao indicadas nas préprias
demonstracBes financeiras e consideradas necessarias para uma
apresentacéo adequada;

As demais disposicdo, que permaneceram inalteradas, estabelecem que as

notas explicativas devem indicar (LSA, artigo 176, § 5¢ inciso 1V):

a) os principais critérios de avaliacdo dos elementos patrimoniais,
especialmente estoques, dos calculos de depreciacdo, amortizacdo e exaustdo, de
constituicdo de provisdes para encargos ou riscos, e dos ajustes para atender a

perdas provaveis na realizacdo de elementos do ativo;

b) os investimentos em outras sociedades, quando relevantes (art. 247,

paragrafo unico);

c) o aumento de valor de elementos do ativo resultante de novas avaliacfes
(art. 182, §8 39;

d) os Onus reais constituidos sobre elementos do ativo, as garantias

prestadas a terceiros e outras responsabilidades eventuais ou contingentes;

e) a taxa de juros, as datas de vencimento e as garantias das - obrigacdes a

longo prazo;
f) o nimero, espécies e classes das a¢bes do capital social,
g) as opcoes de compra de acdes outorgadas e exercidas no exercicio;
h) os ajustes de exercicios anteriores (art. 186, § 10); e

i) os eventos subsequentes a data de encerramento do exercicio que tenham,
ou possam vir a ter, efeito relevante sobre a situacdo financeira e os resultados

futuros da companhia.
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3.8 PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Para uma maior seguranca do usuario da contabilidade, as empresas
auditadas apresentam parecer do auditor, onde ele expressa ter feito exame nas
Demonstragbes Financeiras, efetuado de acordo com os padrbes de auditoria
geralmente aceitos (IUDICIBUS; MARION, 2000).

O auditor emite sua opinidao informando se as Demonstracdes Financeiras
representam adequadamente a Situac&o Patrimonial e a Posi¢do Financeira da data
do exame. Informa se as Demonstra¢gbes Financeiras foram levantadas de acordo
com os Principios Fundamentais de Contabilidade e se ha uniformidade em relacao
ao exercicio anterior (IUDICIBUS; MARION, 2000).

De acordo com o Perez Juanior e Begalli (2010), o modelo de parecer é
padronizado pelo Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (Ibracon) e pelo

Conselho Federal de Contabilidade. Devendo conter as seguintes informacoes:

* Destinatario do parecer. Conselho de Administracdo ou acionistas da

empresa auditada ou de quem contratou o servico.

* Identificacdo das demonstracbes contébeis auditadas e responsabilidade
assumida pelos auditores.

* Normas de auditoria aplicadas no desenvolvimento dos trabalhos de

auditoria.
* Ressalvas relativas a eventual limitagdo na execucéo dos trabalhos.

* Ressalvas relativas a eventuais ndo conformidades das demonstragcbes

contabeis em relacéo as praticas adotadas no Brasil.
* Opinido com ou sem ressalvas.

» Paragrafo de énfase destacando fatos que possam ameacar a continuidade
das atividades da empresa.
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3.9 RELATORIO DA ADMINISTRACAO

O seu objetivo é servir como complemento as demonstracdes financeiras, de
forma a subsidiar o leitor com informacdes sobre o contexto operacional da
companhia, com fatos relevantes que aconteceram ao longo do exercicio e com

planos da mesma para os exercicios seguintes (SILVA, 2010).

A leitura desse relatorio deve ser feita com elevado senso critico, pois 0 seu
conteudo ndo passa pela analise dos auditores independentes, ja que € a opinido da
alta administracdo da companhia, podendo estar, portanto, eivada de informacdes
tendenciosas. E salutar proceder a andlise de relatérios de anos anteriores e
verificar se nos anos subseqientes os fatos e previsdes ali relatados se
concretizaram, bem como checar informacées em fontes independentes, como
jornais e revistas especializadas sobre o segmento econémico da companhia sob
analise (SILVA, 2010).

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), conforme seu Parecer de
Orientacdo n° 15//87 de 28 de dezembro de 1987, estabelece as seguintes

informagdes no item 2:

De acordo com a Lei 6.404/76, o relatério da administracdo deve ser
publicado juntamente com as demonstracdes financeiras do encerramento do

exercicio social precisando conter informacdes sobre:

a) aquisicdo de debéntures de sua propria emisséo (art. 55, § 29;

b) politica de reinvestimento de lucros e distribuicdo de dividendos
constantes de acordo de acionistas (art. 118, § 59 ;

¢) negécios sociais e principais fatos administrativos ocorridos no exercicio
(art. 133, inciso |);

d) relacdo dos investimentos em sociedades coligadas e/ou controladas
evidenciando as modificacdes ocorridas durante o exercicio (art. 243).
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4 ANALISES VERTICAL E HORIZONTAL E CICLOMETRIA

4.1 ANALISES VERTICAL E HORIZONTAL

Uma das técnicas mais comuns apresentados nas analises das
demonstracdes contabeis € a Analise vertical, onde demonstra qual o conta contabil
tem a maior representatividade em relacao ao total das contas apresentando-as em
percentuais para facilitar identificagdo de quais as contas com maior
representatividade.

ludicibus (1981, p.69) explica que “Este tipo de analise é importante para
denotar estrutura de composicéo de itens e sua evolucédo no tempo.”, ou seja, avaliar
a representacao de cada conta em relagdo ao total e fazer comparagées com o
periodo anterior.

Segundo Padoveze (2000), a analise vertical como os demais instrumentos
de analise, deve ter seus resultados analisados conjuntamente com a analise
horizontal e os demais indicadores econdmicos financeiros, para assim nao tirar

conclusdes precipitadas da situacdo da empresa.

A analise horizontal tem por objetivo avaliar a evolugdo das contas do
periodo atual comparando-as com os periodos anteriores ou com uma base fixa que
compara um ano fixo no passado com os periodos seguinte. Conforme ludicibus
(1981, p.65) “A finalidade principal da andlise horizontal e denotar o crescimento de
itens dos balancos e das Demonstragbes de Resultados (bem como de outros

demonstrativos) através dos periodos, a fim de caracterizar tendéncias.”

Estas andlises, vertical e horizontal medem a composicdo da contas
registradas nas demonstra¢gbes, como também a sua evolugdo nos periodos
permitindo a visualizagdo em percentagem o crescimento da empresa ao longo dos

periodos e em qual conta financeira este crescimento esta acontecendo.
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4.2 INDICES BASICOS DE ANALISES

Quando é elaborada uma analise de um balanco patrimonial € possivel extrair
indices financeiros que auxiliam a compreensdo facilitada dos dados contabeis,
outros indices por sua vez tende a mensurar a desempenho da empresa,
evidenciando qudo bem estd a mesma, agucando possiveis investidores para

auxiliar no seu plano de negocio.

Para Savytzky (2007, p.54) ao se analisar o balanco, primeiramente se

determinam as seguintes posic¢oes:

* Situacao Patrimonial (ou Situacdo Econbmica);

* Situacao Financeira;

*Grau de Imobilizagao;

*Grau de Endividamento;

*Rentabilidade.

ludicibus (1981, p.76) comenta que:

A técnica de analise financeira por quocientes é um dos mais importantes
desenvolvimentos da Contabilidade, pois é muito mais indicado comparar,

digamos, o ativo corrente com passivo corrente do que simplesmente
analisar cada um dos elementos individualmente.

Estes indices basicos por sua vez deve apresentar o grau de aplicagbes de
recursos e qual a origem de recurso que sustenta determinadas aplicacfes, da
forma de liquidez, endividamento e imobilizacdo. Em linhas gerais apresentar

informacdes que mensure niveis financeiros e econémicos da empresa.
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4.3 ANALISE ATRAVES DE INDICES

Para Padoveze (2000, p.146)

Os indicadores econémico-financeiros sdo elementos que tradicionalmente
apresentam o conceito de analise de balanco. S&o célculos matematicos
efetuados a partir do balanco patrimonial e da demonstracéo de resultados,
procurando ndmeros que ajudem no processo de classificacdo e
entendimento da situacdo da empresa, em seus aspectos patrimoniais,
financeiros e de rentabilidade.

Esta técnica de analise consiste em apresentar por meio de calculos
matematicos a comparacao de grupos de contas das demonstracdes contabeis em
comum que visa evidenciar determinado aspecto da situacdo econdmica ou
financeira da empresa. Padoveze (2000, p.146), estrutura os aspectos encontrados

pelos indices da seguinte maneira:

Liquidez

Situagao Financeira \

Situacdo Econbmica —— Rentabilidade

Estrutural

Os aspectos de liquidez comparam os ativos circulantes com as suas dividas
medindo quao solida € a situacéo financeira, ou seja, compara a capacidade de
liquidacdo das suas obrigacdes com terceiros. Os aspectos estruturais demonstram
a composicao dos capitais de terceiros e os proprios em relacdo a suas aplicacoes,
ou seja, qual o nivel de origem de recurso esta suportando os ativos. No ponto de
vista da situacdo Econbmica o aspecto da rentabilidade tende a demonstrar o

rendimento dos capitais investidos e o tempo médio de retorno para 0 mesmo.
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4.4 CICLOMETRIA

Constitui-se em calculos para dimensionar estoque, contas a pagar e
recebimento de vendas, a analise e controle dos célculos de ciclometria tem por
finalidade mensurar o tempo médio do capital aplicado ou de origem se substitui ou
se renova. De fundamental importancia no controle gerencial e gestdo de negocios,
refletem a cultura organizacional da empresa, dentro do seu ramo de negdcios. Seus
valores dependem dos processos de producdo, capacidade de vendas e

recebimentos de clientes.

4.4.1 Ciclo Operacional

O Ciclo operacional representa tempo que a empresa retém recursos para
producdo de um produto, este tempo corresponde desde a compra da matéria prima

ate o respectivo recebimento da venda dos produtos.

Conforme Braga (1991, p.3):

O Ciclo operacional (CO) corresponde ao intervalo de tempo compreendido
desde a recepcdo dos materiais de producdo (ou das mercadorias para
revenda) até a cobranca das vendas correspondentes. Durante esse
periodo sdo investidos recursos nas operacbes da empresa sem que
ocorram as entradas de caixa de relativas as vendas. Parte deste capital de
giro é suprida pelos fornecedores que concederam prazo para pagamento
das compras de materiais ou de mercadorias. Utilizando os prazos médios
para representar os ciclos operacionais das empresas industriais e das
empresas comerciais.

Coi = PMEmp + PMF + PMV + PMC
Coc = PMEmr + PMC

Com o resultado desta equacédo podemos verificar se 0 tempo da producéo do
produto até o recebimento da venda efetivo estd adequado para empresa ou
necessita de melhorias, sendo estas melhorias referentes a compra da matéria-
prima, o tempo que a peca fica em transformacdo (processo produtivo) ou até

mesmo o prazo de vendas ofertado pelo departamento comercial.
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4.4.2 Ciclo Econbmico

Conforme Braga (1991, p.4),

O ciclo econdmico esta contido no ciclo operacional: inicia com a recepgao
dos materiais de producdo (ou das mercadorias para revenda) e termina
com a saida dos produtos (ou das mercadorias) vendidas. O ciclo
econdbmico desconsidera o0s aspectos financeiros concernentes aos
pagamentos das compras e a cobranca das vendas.

Representando os ciclos econbmicos das empresas industriais (CEi) e das
empresas comerciais (CEc) através dos prazos médios, tem-se:

Cei = PMEmp + + PMV
Cec = PMEmr

Da mesma forma que o ciclo operacional o ciclo econbmico inicia no
recebimento dos materiais e finaliza a linha de tempo com o recebimento da vendas,
porem este ciclo contempla os recursos financeiros, ou seja, considera apenas 0s
aspectos de estoque, compra da matéria-prima, processo industrial e saida do

estoque de produto acabado.

4.4.3 Ciclo Financeiro

O ciclo Financeiro esta representado pelo desembolso para pagamento de

compra e o recebimento da vendas.

Braga (1991, p.4) comenta que,

O ciclo financeiro compreende o prazo entre as saidas de caixa relativas
aos pagamentos dos fornecedores e as entradas de caixa provenientes dos
recebimentos das vendas. Durante este periodo, a empresa tem de
financiar suas operacBes sem a participacdo dos fornecedores. Quanto
maior for o ciclo financeiro, mais de recursos préprios e de terceiros (exceto
de fornecedores) estardo temporariamente aplicados nas operacoes,
provocando custos financeiros e afetando a rentabilidade.

Novamente pode-se recorrer aos prazos meédios para representar os ciclos
financeiros das empresas industriais (CFi) e das empresas comerciais
(CFc).

CFi = PMEmp + PMF + PMV + PMC - PMPf
CFc = PMEmr + PMC — PMPf
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A figura a seguir representa os ciclos de uma forma mais ampla e clara pra

visualizacao:
L k] o sl -
oMEmnD CME et 515 fd
- I . i -
ciclo de
rroducac
« >
<iola speracional
-, o>
Ciclo econdmice
-
DM £
o m— |
.
| ciclo flnanceiro
L= - =g

(a) = recepcéo dos materiais de producao;
(b) = inicio da producéo;

(c) = término da producéo;

d) = venda dos produtos;

(e) = cobranca das duplicatas;

(f) = pagamento dos fornecedores

Figura 1 — Prazos médios e ciclometrias
Fonte: Braga (1991, p.4).

As formulas basicas que serdo utilizadas nesta pesquisa para mensurar 0s

recursos exigidos pelos ciclos seréo os seguinte:
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1. CALCULO DO CUSTO DO PRODUTO VENDIDO
CPV = Elpa + CPA — EFpa

2. CALCULO DO CUSTO DA PRODUCAO ACABADA
CPA = Elpe + CPP — EFpe

3. MATERIAIS APLICADOS NA PRODUCAO
MAP = Elmp + COMPRAS LIQUIDAS - EFmp
ou MAP = 40% x CPP [ por estimativa porcentagem arbitrada J

4. CALCULO DAS COMPRAS BRUTAS

Compras Liquidas x [ 1 + %IPI J
COMPRAS BRUTAS =

1 — %ICMS

5. CALCULO DO PRAZO MEDIO ESTOQUE DE MATERIA-PRIMA

(E]mp+EFmpj .

2
PME, = 3 o
J MAP RB — DevA

6 . CALCULO DO PRAZO MEDIO ESTOQUE DE PRODUTOS EM ELABORACAO

PMEpe :[ 2 % cPd =
CPA RB — DevA4

Elpe +EFpej T

7. CALCULO DO PRAZO MEDIO ESTOQUE DE PRODUTOS ACABADOS
Elpa ;EFpaJ T

PMEpa = [ X e =
CPV RB — Dev4

8. CALCULO PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE DUPLICATAS (CLIENTES)
Sldr + SFdr

— | & T

2 VP

PMEdr = ( % =
VP RB — Dev4

9. CALCULO PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO A FORNECEDORES

(S]dpg +SdegJ x T Compras Brutas
PMdpg = = X )
Compras Brutas RB — Dev4

Fonte: Braga Caderno de Estudos n°3 - Setembro de 1991 - FIPECAFI/USP
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5 ANALISE AVANCADA DO CAPITAL DE GIRO

5.1Dinamica Financeira (Modelo Fleuriet) do Capital de Giro

Segundo Fleuriet (2003) acrescentou ao conceito classico de Capital de Giro
Liquido (CGL) os conceitos de Necessidade de Capital de Giro (NCG) e Saldo de
Tesouraria (T). Para isso, reclassificou as contas do ativo e passivo conforme a
realidade dindmica das empresas, em que as contas sdo classificadas de acordo

com 0 seu ciclo.

Sendo assim, Fleuriet (2003, p.27) resulta em um sistema de classificacao
das contas diferente do tradicional, adaptando para fins da Andlise da Dinamica

Financeira ficando conforme a seguir:

ATIVO PASSIVO
Tradicional | Fleuriet | Tradicional | Fleuriet
AC ACF PC PCF
ACC PCO
ANC ANC PNC PNC

Fonte: O autor

AC — Ativo Circulante

ANC — Ativo Nao Circulante

ACF — Ativo Circulante Financeiro
ACC — Ativo Circulante Ciclico
ANC — Ativo N&o Circulante

PC — Passivo Circulante

PCO - Passivo Circulante Oneroso
PCF — Passivo Circulante Ciclico

PNC — Passivo Nao Circulante

5.2 Capital de Giro (CCL)

Para Fleuriet et al. (2003, p. 12), “o capital de giro € um conceito econémico
financeiro e ndo uma definicédo legal, constituindo uma fonte de fundos permanente

utilizada para financiar a necessidade de capital de giro da empresa”.
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O capital de giro, resulta da diferenca entre o passivo ndo circulante(PNC) e o
ativo ndo circulante(ANC), portando, obtém-se para o CCL a seguinte equacao:
CCL= PNC-ANC. O CCL tem o mesmo valor capital circulante liquido, o qual &
resultado da diferenca entre o ativo e passivo circulantes, diferindo assim apenas na
forma de calculo. (FLEUREIT, 2003, p.12).

Mesmo com duas formas de calculo o resultado de ambas deve ser idéntico.

Conforme Braga (1991, p.10),

As contas ciclicas do ativo e passivo que determinam o NGG (ou IOG)
estdo ligadas as operacdes da empresa. De modo geral essas contas
representam a contrapartida das contas que formam o lucro operacional
(resultado apurado antes de computar as despesas e receitas financeiras).

Devido a sua importancia para identificar o caixa disponivel ou Saldo de
Tesouraria (ST) da empresa cabe ressaltar que o capital de giro precisa de
acompanhamento permanente, pois esta continuamente sofrendo o impacto das

diversas mudancas enfrentadas pela empresa.

5.3 Necessidade de capital de Giro (NCG ou I0G ou KT)

Fleuriet (2003) explana que a Necessidade de Capital de Giro ocorre quando
as saidas de caixas ocorrem antes das entradas. Por tratar-se de um conceito
econdmico-financeiro decorrentes das operacdes da empresa, como: compra de
mercadorias ou matérias-primas, pagamento de fornecedores, fabricacdo, venda e
recebimento de duplicatas, a NCG utiliza-se das contas do Ativo Circulante Ciclico e
Passivo Circulante Ciclico, sendo determinada pela férmula: NCG: Ativo Circulante
Ciclico (ACC) — Passivo Circulante Ciclico (PCC).

Como resultantes deste calculo podemos obter saldos de NCG positivos
guando ACC tem saldo superior ao os recursos PCC, gerando necessidade de
recursos proprios ou de terceiros, quando a o saldo no NCG é negativo, representa

gue seus ativos ciclicos estdo menores que as suas obrigacdes ciclicas.
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5.4 Saldo da Tesouraria (T)

Este saldo de tesouraria é extraido de acordo com a férmula (T= ACF — PCO),
obtendo este saldo, com este quociente € possivel avaliar se a empresa corre o

risco de entrar insolvéncia.

Conforme Fleuriet (2003, p.14),

E importante observar que um saldo de Tesouraria positivo e elevado néo
significa necessariamente um a condicdo desejavel para as empresas; pelo
contrario, pode significar que a empresa ndo esteja aproveitando as
oportunidades de investimentos propiciadas por sua estrutura financeiras,
caso em que o Saldo de Tesouraria “engorda” por falta de uma estratégia
din&mica de investimentos.

Em outras palavras se a empresa apresenta um saldo de tesouraria positivo e
este saldo se mantém estacionado por varios meses ou com pequenas oscilagoes,
nao € bom para empresa, pois isso representa dinheiro em caixa parado que poderia

estar sendo investido gerando mais lucro para a companhia.

5.5 Tipos de Balango

Tendo efetuado as reclassificacdes das contas e calculado os valores de

CDG, NCG e o ST sao possiveis classificar os tipos de balancos conforme suas

variaveis.

TIPO/ITEM CDG NCG ST SITUACAO
| + - + EXCELENTE
1 + + + SOLIDA
1l + + - INSATISFATORIA
\Y + + - PESSIMA
V - - - MUITO RUIM
VI - - + ALTO RISCO

Fonte: Marques e Braga (1995)
(+) Indica Valor Positivo e (-) Indica Valor Negativo
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Braga (1991, p.1), declara que:

Essa metodologia permite avaliar rapidamente a situacdo financeira das
empresas através da classificacdo dos balancos em um dos seis tipos
possiveis de configuracdo de determinados elementos patrimoniais. Trata-
se um passo adiante em relacdo ao esquema tradicional de analise de
balangos feito através de indices econdmico-financeiros.

Com base na analise das variaveis aplicada na empresa nos anos pre-
determinados cada periodo constituirdA uma composi¢cado patrimoniais conforme o
Modelo Fleuriet, pode-se verificar a situacao financeira da empresa em cada anos

bem como sua evolucao ou declinio.

6 ESTUDO DE CASO

6.1 METODOLOGIA

A metodologia representa os métodos de investigacdo do pensamento correto
e do pensamento verdadeiro, que visa delimitar um determinado problema, analisar
e desenvolver observagdes, criticar o problema e interpreta-lo a partir das relacdes
de causa e efeito (OLIVEIRA, 2001).

6.1.1 Classificacdo Metodologica

Esta pesquisa caracteriza como descritiva, pois a tera como base informacdes

ja existentes disponiveis.

Segundo Gil (1991) Pesquisa Descritiva: visa descrever as caracteristicas de
determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagdes entre
variaveis. Envolve o uso de técnicas padronizadas de coleta de dados: questionario

e observacéao sistematica. Assume, em geral, a forma de Levantamento.

Por estar atrelada a documentos financeiros da empresa do ponto de vista

dos procedimentos técnicos € classificada com uma pesquisa documental. Conforme
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Gil (1991) Pesquisa Documental: quando elaborada a partir de materiais que nao

receberam tratamento analitico.

Trata-se de uma pesquisa de abordagem qualitativa. Maanen (1979); apud
Neves (1996) relata que a pesquisa qualitativa objetiva explicar fenbmenos em um
contexto. Assim, 0 autor descreve esse tipo de abordagem de pesquisa como uma

forma de aproximar a teoria com a pratica.

6.1.2 Procedimentos Metodoldgicos

Serdo extraidas as demonstracdes financeiras de uma empresa de fundicao
que estdo disponiveis no site da CVM (www.cvm.gov.br), dos anos de 2008 a 2010,
estes dados serdo tratados no software Excel onde serdo executados calculos
apresentados pelos autores, visando identificar a posicdo econdmico-financeira da

empresa de Fundicéo.

A Empresa escolhida para fazer este estudo foi fundada em 1938, na regiéo
sul do Brasil, possui capacidade para produzir 500 mil toneladas anuais de pecas
em ferro fundido, em dois parques fabris. Grande parte da producao é constituida de
componentes desenvolvidos para o setor automotivo, que engloba caminhéo,

onibus, utilitario, automaoveis, tratores e outras maquinas agricolas.

6.2 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

No concernente ao balanco patrimonial, segue a Demonstracdo Contabil
conforme a Lei 6.406/76 e suas alteracdes, ja ajustadas pelo indice geral de preco
(IGP-M).

ATIVO
IGP-M 1,1132 1,0942 1,2014 1,2945
- 2009 2008 2007 2006
LA 2010 Ajustado| Ajustado| Ajustado| Ajustado
Ativo Total 2.395.845| 2.418.897| 2.223.973| 2.059.351 772.481
Ativo Circulante 998.183 901.829 806.554 694.561 69
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Caixa e Equivalentes de Caixa 1.269 2.042 2.445 164.930 44
Aplicagdes Financeiras 556.899 452.796 168.661 222.090 -
o Zf:’f;setso Financeiras Avaliadas a 556.899| 452.796| 168.661| 222.090 .
Titulos para Negociacdo - - - 224.784 -
Titulos Disponiveis para Venda 556.899 452.796 168.661 (2.695) -
Contas a Receber 200.615 201.661 289.593 - -
Clientes 200.615 201.661 289.593 - -
Estoques 172.663 157.202 224.304 177.234 -
Produtos Acabados 59.794 34.724 71.943 67.591 -
Produtos em Elaboragdo 26.239 31.423 34.024 28.152 -
Matérias-Primas 27.233 30.037 34.942 28.628 -
Materias de Processo 26.509 29.660 52.185 23.405 -
Materiais de manutengdo e outros 36.755 37.592 39.999 37.861 -
Provisdo para perdas (3.867) (6.233) (8.789) (8.404) -
Despesas Antecipadas 1.243 2.504 2.394 - -
Outros Ativos Circulantes 65.494 85.624 119.156 130.308 25
Outros 65.494 85.624 119.156 130.308 25
Ferramentais de Terceiros 30.259 40.882 47.408 35.485 -
'erz’jszzre ContribuicGes a 18.433|  31.847| 52.418|  64.441 ;
Titulos a Receber e Outros 16.802 12.896 19.331 30.382 25
Ativo Nao Circulante 1.397.662 | 1.517.069| 1.417.419| 1.364.791 772.413
Realizavel a Longo Prazo 365.524 446.481 383.812 376.749 203.886
CZ::JJ;:;;SO Financeiras Avaliadas a 19.963 15231 i i i
e e 1% ] e
Tributos Diferidos 62.101 68.964 202.068 154.917 -
'Srzfi‘;fgf‘ifigszda e Contribuicdo 62.101| 68.964| 202.068| 154.917 ;
Créditos com Partes Relacionadas - - 10.283 - -
Outros Ativos Ndo Circulantes 283.460 362.286 171.461 221.833 21.718
'erz’::;z:f Contribuicbes a 190.215| 263.936| 110.916| 140.539|  21.502
Créditos Eletrobras 90.284 95.003 57.318 77.848 -
Depdsitos Judiciais e Outros 2.961 3.347 3.228 3.446 216
Investimentos 76.268 77.220 92.196 32.164 568.434
ParticipacGes Societarias 76.268 77.220 92.196 - -
ParticipagGes em Controladas 75.686 76.572 91.559 30.312 568.132
Outras Participagdes Societarias 582 648 637 1.851 302
Imobilizado 955.870 993.367 941.411 955.877 93
Imobilizado em Operagao 747.203 836.612 825.471 907.566 93
Imobilizado Arrendado 2.037 4.126 6.022 - -
Imobilizado em Andamento 206.630 152.630 109.918 48.311 -




Tabela 1 — Ativo da empresa
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Importante também destacar os numeros relacionados ao estoque da

empresa apresentados na CVM apresenta a abertura dos subgrupos do estoque,

esta informacao foi extraida do relatorios das administracdo tambem anexos no site

conforme se ve a sequir:

companhia consolidado
2009 | 2008 2007 2006 2009 2008 2007 2006
2010| Ajustado| Ajustado| Ajustado | Ajustado 2010| Ajustado| Ajustado| Ajustado | Ajustado
Produtos Acabados 59.794 | 34724 | 71.943| 67.591 - 88.327 | 69.712 | 122.885 | 67.683 | 142.336
Produtos em Elaboragio 26239 | 31.423| 34.024| 28.152 26.239 | 31423 | 34.024| 28.152| 25.156
Matérias-Primas 27.233 | 30.037 | 34.942| 28.628 27.233 | 30037 | 34942 28.628| 79.521
Materias de Processo 26.509 | 29.660 | 52.185| 23.405 26.509 | 29.660 | 52.185 | 23.405 -
Materiais de manutengdo e outros 36.755 37.592 39.999 37.861 36.755 37.592 39.999 37.861 -
Provisdo para perdas (3.867)] (6.233)] (8.789)| (8.404) (3.867)| (6.233)] (8.789) (8.404)| (9.055)
Total 172.663 | 157.202 | 224.304 | 177.234 - | 201196 | 192.191 | 275.245 | 177.326 | 237.957
Tabela 2 - Estoques
PASSIVO
2009 2008 2007 2006
D ica 201
escrigao 010 Ajustado |Ajustado |Ajustado |Ajustado
Passivo Total 2.395.845| 2.418.897 | 2.223.973| 2.059.351 772.481
Passivo Circulante 412.519 524.284 428.101 350.375 42.412
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 89.901 45.216 61.957 70.512 1.442
Obrigacdes Sociais 10.830 8.578 9.786 - -
Obrigacdes Trabalhistas 79.071 36.637 52.171 70.512 1.442
Fornecedores 119.276 106.857 63.029 110.531 -
Fornecedores Nacionais 109.344 100.508 54.860 96.205 -
Fornecedores Estrangeiros 9.932 6.349 8.169 14.326 -
Obrigagoes Fiscais 2.454 3.976 40.307 55.253 12.733
Obrigacodes Fiscais Federais 2.300 3.900 40.244 55.253 12.733
Obrigac0es Fiscais Estaduais 53 - - - -
Obrigacdes Fiscais Municipais 101 77 62 - -
Empréstimos e Financiamentos 75.718 128.148 127.596 16.681 28.219
Empréstimos e Financiamentos 75.540 126.989 124.380 11.358 -
Em Moeda Nacional 11.189 33.424 35.117 290 -
Em Moeda Estrangeira 64.351 93.565 89.263 11.069 -
Debéntures - - 489 1.811 28.219
F!nanaa.mento por Arrendamento 178 1159 2728 3512 i
Financeiro
Outras Obrigagoes 125.170 240.087 135.212 93.539 18
Outros 125.170 240.087 135.212 93.539 18
Dividendo Minimo Obrigatorio a 42.933|  47.473| 48399 18.836 16
Pagar
Obrigagdes por PNagamentos i i i 4.745 i
Baseados em Ac¢des




Financiamento de Impostos e
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Encargos Sociais 11.193 108.936 11.891 12.127 -
Adiantamento de Clientes 38.946 47.556 49.249 44.684 -
Titulos a Pagar e Outros 32.098 36.122 25.672 13.146 3
Provisdes - - - 3.860 -
Passivo Nao Circulante 1.012.567 913.188 956.086 947.326 403.572
Empréstimos e Financiamentos 762.599 609.205 379.425 483.047 375.059
Empréstimos e Financiamentos 762.599 609.007 376.963 458.980 -
Em Moeda Nacional 693.855 461.667 100.479 423.093 -
Em Moeda Estrangeira 68.744 147.340 276.484 35.887 -
Debéntures - - 1.128 24.067 375.059
E::::E;ai:;ento por Arrendamento i 198 1334 i i
Outras Obrigacoes 22.573 36.231 182.850 71.854 -
Passivos com Partes Relacionadas 5.728 6.217 141.349 13.795 -
Outros 16.845 30.014 41.501 58.059 -
El:caar;:s:qsinctigissde Impostos e 14.372 25.635 34.616|  47.663 ;
Outros Passivos de Longo Prazo 2.473 4.378 6.886 10.396 -
Tributos Diferidos 76.492 94.143 99.879 105.887 -
'S”;fizfgf‘lfigggda e Contribuicdo 76.492|  94.143|  99.879| 105.887 -
Provisdes 150.903 173.609 293.932 286.538 28.513
?:gg;ﬁfj‘t:f:ac'?vzsv'de”C'a”as 150.903| 125.637| 248567| 253.022 -
ProvisGes Fiscais 9.672 12.103 132.883 253.022 -
i:;’g';‘;f:t:e‘“de“C'a“as ¢ 6.551 4.631 6.793 . .
ProvisGes Civeis 134.680 108.903 108.891 - -
Outras Provisdes - 47.972 45.365 33.516 -
Patrimoénio Liquido 970.759 981.425 839.786 761.651 326.497
Capital Social Realizado 398.395 443.501 435.907 455.702 121.323
Reservas de Lucros 423.874 355.177 207.872 60.383 -
Reserva Legal 27.284 21.777 12.829 3.960 -
Reserva Estatutaria 374.584 308.522 195.043 56.423 -
Dividendo Adicional Proposto 22.006 24.878 - - -
Lucros/Prejuizos Acumulados - - - 484 (78.334)
Ajustes de Avaliagdao Patrimonial 148.490 182.746 196.008 245.081 -

Tabela 3 — Passivo da Empresa

No concernente & Demonstracdo de Resultado do Exercicio (DRE), pode-se

verificar na tabela abaixo que o lucro da empresa nos ultimos anos foi praticamente

mesmo, tendo pouquissima variagao nos resultados.
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

IGP-M 1,1132 1,0942 1,2014 1,2945
Descrigao 2010 2009 2008 2007 2006
Ajustado| Ajustado| Ajustado| Ajustado
Faturamento 2.132.607 | 1.559.264 | 2.160.179 | 2.427.292 -
Impostos, Devolugdo e (295.772)| (250.577)| (271.623)| (255.033) -
abatimentos
Receita Liquida de Venda de Bens 1.836.835| 1.308.687 | 1.888.556 | 1.917.225 -
e/ou Servigos
Custo dos Bens e/ou Servigos (1.476.157) | (1.134.84| (1.471.33| (1.543.01 -
Vendidos 0) 3) 1)
Resultado Bruto 360.678 173.847 | 417.223 374.214 -
Despesas/Receitas Operacionais (175.060) 20.461| (165.397)| (263.576) 44.826
Despesas com Vendas (78.116)| (57.699) (92.631)| (127.047) -
Despesas Gerais e Administrativas (48.682) (40.621) (43.040) (45.361) (7.139)
Outras Receitas Operacionais - 98.178 -| (66.426)| (27.436)
Outras Despesas Operacionais (98.257) - (41.879) (25.629) (8.451)
Resultado de Equivaléncia 49.995 20.603 12.153 887 87.852
Patrimonial
Resultado Antes do Resultado 185.618 194.308 251.826 - -
Financeiro e dos Tributos
Resultado Financeiro 1.949 40.250| (84.285) - -
Receitas Financeiras 66.244 70.811 176.967 - -
Despesas Financeiras (64.295)| (30.561)| (261.252) - -
Resultado Antes dos Tributos 187.567 234.558 167.541 110.639 44.826
sobre o Lucro
Imposto de Renda e Contribui¢ao (33.136) | (60.076) 16.907 23.708 -
Social sobre o Lucro
Corrente (41.363)| (24.013) (42.984)| (11.081) -
Diferido 8.227| (36.063) 59.891 34.789 -
Resultado Liquido das Operagdes 154.431 174.482 184.448 134.347 44.826
Continuadas
Resultado Liquido de Operagoes - - - - -
Descontinuadas
Lucro/Prejuizo do Periodo 154.431 174.482 184.448 134.347 44.826

Tabela 4 — DRE da empresa

Diante das demonstracdes da empresa ajustas pelo IGP-M onde sao

minimizados os efeitos da inflacdo podemos aplicar as analises verticais e

horizontais, na analise horizontal tomamos como base o ano calendario de 2007

onde constam mais contas patrimoniais com valores para se ter uma comparacao

mais adequada.
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ATIVO
2009 2008 2007 2006
Descricdo 2010 AV % AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH%
Ativo Total 2.395.845 | 100,00 116,34 2.418.897 | 100,00 117,46 2.223.973 | 100,00 107,99 2.059.351 | 100,00 100,00 772.481 | 100,00 -
Ativo Circulante 998.183 41,66 143,71 901.829 37,28 129,84 806.554 36,27 116,12 694.561 33,73 100,00 69 0,01 -
Caixa e Equivalentes de Caixa 1.269 0,05 0,77 2.042 0,08 1,24 2.445 0,11 1,48 164.930 8,01 100,00 a4 0,01 -
Aplicacbes Financeiras 556.899 23,24 250,75 452.796 18,72 203,88 168.661 7,58 75,94 222.090 10,78 100,00 - - -
Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Y 556.899 23,24 250,75 452.796 18,72 203,88 168.661 7,58 75,94 222.090 10,78 100,00 - - -
Titulos para Negociagdo - - - - - - - - - 224.784 10,92 100,00 - - -
Titulos Disponiveis para Venda 556.899 23,24 | (20.665,36) 452.796 18,72 | (16.802,30) 168.661 7,58 | (6.258,67) (2.695) (0,13)[ 100,00 - - -
Contas a Receber 200.615 8,37 100,00 201.661 8,34 100,00 289.593 13,02 100,00 - - 100,00 - - -
Clientes 200.615 8,37 100,00 201.661 8,34 100,00 289.593 13,02 100,00 - - 100,00 - - -
Estoques 172.663 7,21 97,42 157.202 6,50 88,70 224.304 10,09 126,56 177.234 8,61 100,00 - - -
Produtos Acabados 59.794 2,50 88,46 34.724 1,44 51,37 71.943 3,23 106,44 67.591 3,28 100,00 - - -
Produtos em Elaboragdo 26.239 1,10 93,20 31.423 1,30 111,62 34.024 1,53 120,86 28.152 1,37 | 100,00 - - -
Matérias-Primas 27.233 1,14 95,13 30.037 1,24 104,92 34.942 1,57 122,05 28.628 1,39 100,00 - - -
Materias de Processo 26.509 1,11 113,26 29.660 1,23 126,72 52.185 2,35 222,96 23.405 1,14 100,00 - - -
Materiais de manutengdo e outros 36.755 1,53 97,08 37.592 1,55 99,29 39.999 1,80 105,65 37.861 1,84 100,00 - - -
Provisdo para perdas (3.867) (0,16) 46,01 (6.233) (0,26) 74,17 (8.789) (0,40) 104,58 (8.404) (0,41)| 100,00 - - -
Despesas Antecipadas 1.243 0,05 100,00 2.504 0,10 100,00 2.394 0,11 100,00 - - 100,00 - - -
Outros Ativos Circulantes 65.494 2,73 50,26 85.624 3,54 65,71 119.156 5,36 91,44 130.308 6,33 100,00 25 0,00 -
Outros 65.494 2,73 50,26 85.624 3,54 65,71 119.156 5,36 91,44 130.308 6,33 100,00 25 0,00 -
Ferramentais de Terceiros 30.259 1,26 85,27 40.882 1,69 115,21 47.408 2,13 133,60 35.485 1,72 100,00 - - -
Impostos e Contribuicdes a Recupe 18.433 0,77 28,60 31.847 1,32 49,42 52.418 2,36 81,34 64.441 3,13 100,00 - - -
Titulos a Receber e Outros 16.802 0,70 55,30 12.896 0,53 42,44 19.331 0,87 63,62 30.382 1,48 100,00 25 0,00 -
Ativo Ndo Circulante 1.397.662 58,34 102,41 1.517.069 62,72 111,16 1.417.419 63,73 103,86 1.364.791 66,27 100,00 772.413 99,99 -
Realizdvel a Longo Prazo 365.524 15,26 97,02 446.481 18,46 118,51 383.812 17,26 101,87 376.749 18,29 100,00 203.886 26,39 -
Aplicagbes Financeiras Avaliadas a 19.963 0,83 100,00 15.231 0,63 100,00 - - 100,00 - - 100,00 - - -
Aplicagées Financeiras Avaliadas ao - - 100,00 - - 100,00 - - 100,00 - - 100,00 182.168 23,58 -
Tributos Diferidos 62.101 2,59 40,09 68.964 2,85 44,52 202.068 9,09 130,44 154.917 7,52 100,00 - - -
Imposto de Renda e Contribuigdo S 62.101 2,59 40,09 68.964 2,85 44,52 202.068 9,09 130,44 154.917 7,52 100,00 - - -
Créditos com Partes Relacionadas - - 100,00 - - 100,00 10.283 0,46 100,00 - - 100,00 - - -
Outros Ativos Ndo Circulantes 283.460 11,83 127,78 362.286 14,98 163,32 171.461 7,71 77,29 221.833 10,77 100,00 21.718 2,81 -
Impostos e Contribuicdes a Recupe 190.215 7,94 135,35 263.936 10,91 187,80 110.916 4,99 78,92 140.539 6,82 100,00 21.502 2,78 -
Créditos Eletrobras 90.284 3,77 115,98 95.003 3,93 122,04 57.318 2,58 73,63 77.848 3,78 100,00 - - -
Depodsitos Judiciais e Outros 2.961 0,12 85,93 3.347 0,14 97,15 3.228 0,15 93,67 3.446 0,17 100,00 216 0,03 -
Investimentos 76.268 3,18 237,12 77.220 3,19 240,08 92.196 4,15 286,64 32.164 1,56 100,00 568.434 73,59 -
ParticipagOes Societarias 76.268 3,18 100,00 77.220 3,19 100,00 92.196 4,15 100,00 - - 100,00 - - -
Participacdes em Controladas 75.686 3,16 249,69 76.572 3,17 252,61 91.559 4,12 302,05 30.312 1,47 100,00 568.132 73,55 -
Qutras Participag8es Societdrias 582 0,02 31,44 648 0,03 34,99 637 0,03 34,40 1.851 0,09 100,00 302 0,04 -
Imobilizado 955.870 39,90 100,00 993.367 41,07 103,92 941.411 42,33 98,49 955.877 46,42 100,00 93 0,01 -
Imobilizado em Operagdo 747.203 31,19 82,33 836.612 34,59 92,18 825.471 37,12 90,95 907.566 44,07 100,00 93 0,01 -
Imobilizado Arrendado 2.037 0,09 100,00 4.126 0,17 100,00 6.022 0,27 100,00 - - 100,00 - - -
Imobilizado em Andamento 206.630 8,62 427,71 152.630 6,31 315,93 109.918 4,94 227,52 48.311 2,35 100,00 - - -

Tabela 5 — Andlise Vertical e Horizontal Ativo
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PASSIVO
2009 2008 2007 2006
Descrigcdo 2010 AV % AH% Ajustado AV % AH% Ajustado AV % AH% Ajustado AV % AH% Ajustado AV % AH%
Passivo Total .395.845 100,00 116,34 2.418.897 100,00 117,46 2.223.973 100,00 107,99 2.059.351 100,00 100,00 772.481 100,00 -
Passivo Circulante 412.519 17,22 117,74 524.284 21,67 149,64 428.101 19,25 122,18 350.375 17,01 100,00 42.412 5,49 -
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 89.901 3,75 127,50 45.216 1,87 64,13 61.957 2,79 87,87 70.512 3,42 100,00 1.442 0,19 -
Obrigagdes Sociais 10.830 0,45 100,00 8.578 0,35 100,00 9.786 0,44 100,00 - - 100,00 - - -
Obrigacbes Trabalhistas 79.071 3,30 112,14 36.637 1,51 51,96 52.171 2,35 73,99 70.512 3,42 100,00 1.442 0,19 -
Fornecedores 119.276 4,98 107,91 106.857 4,42 96,68 63.029 2,83 57,02 110.531 5,37 100,00 - - -
Fornecedores Nacionais 109.344 4,56 113,66 100.508 4,16 104,47 54.860 2,47 57,02 96.205 4,67 100,00 - - -
Fornecedores Estrangeiros 9.932 0,41 69,33 6.349 0,26 44,32 8.169 0,37 57,02 14.326 0,70 100,00 - - -
Obrigagbes Fiscais 2.454 0,10 4,44 3.976 0,16 7,20 40.307 1,81 72,95 55.253 2,68 100,00 12.733 1,65 -
Obrigagdes Fiscais Federais 2.300 0,10 4,16 3.900 0,16 7,06 40.244 1,81 72,84 55.253 2,68 100,00 12.733 1,65 -
Obrigagdes Fiscais Estaduais 53 0,00 100,00 - - 100,00 - - 100,00 - - 100,00 - - -
Obrigagdes Fiscais Municipais 101 0,00 100,00 77 0,00 100,00 62 0,00 100,00 - - 100,00 - - -
Empréstimos e Financiamentos 75.718 3,16 453,92 128.148 5,30 768,24 127.596 5,74 764,93 16.681 0,81 100,00 28.219 3,65 -
Empréstimose Financiamentos 75.540 3,15 665,05 126.989 5,25 1.118,02 124.380 5,59 1.095,04 11.358 0,55 100,00 - - -
Em Moeda Nacional 11.189 0,47 3.864,29 33.424 1,38 11.543,64 35.117 1,58 12.128,20 290 0,01 100,00 - - -
Em Moeda Estrangeira 64.351 2,69 581,37 93.565 3,87 845,30 89.263 4,01 806,43 11.069 0,54 100,00 - - -
Debéntures - - - - - - 489 0,02 27,01 1.811 0,09 100,00 28.219 3,65 -
Financiamento por Arrendamento F 178 0,01 5,07 1.159 0,05 33,00 2.728 0,12 77,67 3.512 0,17 100,00 - - -
Outras Obrigacdes 125.170 5,22 133,82 240.087 9,93 256,67 135.212 6,08 144,55 93.539 4,54 100,00 18 0,00 -
Qutros 125.170 5,22 133,82 240.087 9,93 256,67 135.212 6,08 144,55 93.539 4,54 100,00 18 0,00 -
Dividendo Minimo Obrigatério a Pa 42.933 1,79 227,93 47.473 1,96 252,03 48.399 2,18 256,95 18.836 0,91 100,00 16 0,00 -
Obrigagbes por Pagamentos Basead - - - - - - - - - 4.745 0,23 100,00 - - -
Financiamento de Impostos e Encar 11.193 0,47 92,30 108.936 4,50 898,27 11.891 0,53 98,05 12.127 0,59 100,00 - - -
Adiantamento de Clientes 38.946 1,63 87,16 47.556 1,97 106,43 49.249 2,21 110,22 44.684 2,17 100,00 - - -
Titulos a Pagare Outros 32.098 1,34 244,16 36.122 1,49 274,77 25.672 1,15 195,28 13.146 0,64 100,00 3 0,00 -
Provisdes - - - - - - - - - 3.860 0,19 100,00 - - -
Passivo N&do Circulante .012.567 42,26 106,89 913.188 37,75 96,40 956.086 42,99 100,92 947.326 46,00 100,00 403.572 52,24 -
Empréstimose Financiamentos 762.599 31,83 157,87 609.205 25,19 126,12 379.425 17,06 78,55 483.047 23,46 100,00 375.059 48,55 -
Empréstimose Financiamentos 762.599 31,83 166,15 609.007 25,18 132,69 376.963 16,95 82,13 458.980 22,29 100,00 - - -
Em Moeda Nacional 693.855 28,96 164,00 461.667 19,09 109,12 100.479 4,52 23,75 423.093 20,54 100,00 - - -
Em Moeda Estrangeira 68.744 2,87 191,56 147.340 6,09 410,57 276.484 12,43 770,43 35.887 1,74 100,00 - - -
Debéntures - - - - - - 1.128 0,05 4,69 24.067 1,17 100,00 375.059 48,55 -
Financiamento por Arrendamento F - - 100,00 198 0,01 100,00 1.334 0,06 100,00 - - 100,00 - - -
Outras Obrigacdes 22.573 0,94 31,42 36.231 1,50 50,42 182.850 8,22 254,48 71.854 3,49 100,00 - - -
Passivos com Partes Relacionadas 5.728 0,24 41,52 6.217 0,26 45,07 141.349 6,36 1.024,64 13.795 0,67 100,00 - - -
Qutros 16.845 0,70 29,01 30.014 1,24 51,70 41.501 1,87 71,48 58.059 2,82 100,00 - - -
Financiamentos de Impostos e Enca 14.372 0,60 30,15 25.635 1,06 53,78 34.616 1,56 72,63 47.663 2,31 100,00 - - -
Outros Passivos de Longo Prazo 2.473 0,10 23,79 4.378 0,18 42,11 6.886 0,31 66,23 10.396 0,50 100,00 - - -
Tributos Diferidos 76.492 3,19 72,24 94.143 3,89 88,91 99.879 4,49 94,33 105.887 5,14 100,00 - - -
Imposto de Renda e Contribuigdo S 76.492 3,19 72,24 94.143 3,89 88,91 99.879 4,49 94,33 105.887 5,14 100,00 - - -
Provisdes 150.903 6,30 52,66 173.609 7,18 60,59 293.932 13,22 102,58 286.538 13,91 100,00 28.513 3,69 -
Provisdes Fiscais Previdencidrias Tr 150.903 6,30 59,64 125.637 5,19 49,65 248.567 11,18 98,24 253.022 12,29 100,00 - - -
Provisdes Fiscais 9.672 0,40 3,82 12.103 0,50 4,78 132.883 5,98 52,52 253.022 12,29 100,00 - - -
Provisdes Previdencidrias e Trabalh 6.551 0,27 100,00 4.631 0,19 100,00 6.793 0,31 100,00 - - 100,00 - - -
Provisdes Civeis 134.680 5,62 100,00 108.903 4,50 100,00 108.891 4,90 100,00 - - 100,00 - - -
OQutras Provisdes - - - 47.972 1,98 143,13 45.365 2,04 135,35 33.516 1,63 100,00 - - -
Patriménio Liquido 970.759 40,52 127,45 981.425 40,57 128,86 839.786 37,76 110,26 761.651 36,98 100,00 326.497 42,27 -
Capital Social Realizado 398.395 16,63 87,42 443.501 18,33 97,32 435.907 19,60 95,66 455.702 22,13 100,00 121.323 15,71 -
Reservas de Lucros 423.874 17,69 701,97 355.177 14,68 588,20 207.872 9,35 344,25 60.383 2,93 100,00 - - -
Reserva Legal 27.284 1,14 689,00 21.777 0,90 549,92 12.829 0,58 323,97 3.960 0,19 100,00 - - -
Reserva Estatutdria 374.584 15,63 663,88 308.522 12,75 546,80 195.043 8,77 345,68 56.423 2,74 100,00 - - -
Dividendo Adicional Proposto 22.006 0,92 100,00 24.878 1,03 100,00 - - 100,00 - - 100,00 - - -
Lucros/Prejuizos Acumulados - - - - - - - - - 484 0,02 100,00 (78.334)] (10,14) -
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial 148.490 6,20 60,59 182.746 7,55 74,57 196.008 8,81 79,98 245.081 11,90 100,00 - - -

Tabela 6— Anélise Vertical e Horizontal Passivo



Fazendo uma analise do balango patrimonial
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da empresa, pode-se

representar graficamente de acordo com a sua estrutura da seguinte forma:

ATIVO

2010

PASSIVO

ATIVO

2009

PASSIVO

ATIVO

2008

PASSIVO

ATIVO

2007

PASSIVO
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« 2006

PC

ATIVO PASSIVO

Grafico 1 — Estrutura Balango Patrimonial

Pelas as analises das estruturas acima podemos averiguar que o0 existe uma
ampla participacdo de origem de recurso de terceiros a longo prazo que sustenta
em média 24% das aplicacbes de recurso a curto prazo, salvo no ano de 2006 onde
os dados apresentados no CVM no ativo circulante da empres € quase nulo em
relacdo ao ativo total. Na analise vertical o grupo que apresenta maior
representatividade no ativo é as contas Aplicacfes financeira representando 23% do
total das aplicacdes e na forma horizontal precebemos que a mesma conta teve um

crescimento de 151% dos ano de 2007 tomado como base.

No grafico estrural precebemos que o PNC mantem em média 45% e na
conta contabil que apresenta a maior propor¢do no neste grupo é a conta de
Empréstimos e Financiamentos contendo 32% dos 42% que representa o PNC, na

analise horizontal seu amento foi de 58%.

Apés verificar aonde ocorreram as principais mudancas no balanco
patrimonial, aplicando os mesmos criterios na demonstracdo do resultado do

exercicio obtemos o seguintes quocientes:
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

2009 2008 2007 2006
Descricao 2010 AV% AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH% Ajustado | AV% AH%
Faturamento 2.132.607 | 100,00 87,86 | 1.559.264 | 100,00 64,24 | 2.160.179 | 100,00 89,00 | 2.427.292 | 100,00 | 100,00 - - -
Imp., Dev. e abatimentos (295.772)| (13,87) 115,97 (250.577)| (16,07) 98,25 (271.623)| (12,57) 106,50 (255.033)| (10,51)[ 100,00 - - -
Rec. Ligq. de Venda de Bens e/ou Se| 1.836.835 | 100,00 95,81 | 1.308.687 | 100,00 68,26 | 1.888.556 | 100,00 98,50 | 1.917.225 | 100,00 | 100,00 - - -
Custo dos Bens e/ou Serv. Vend. | (1.476.157)| (80,36) 95,67 | (1.134.840)| (86,72) 73,55 | (1.471.333)| (77,91) 95,35 | (1.543.011) (80,48)| 100,00 - - -
Resultado Bruto 360.678 19,64 96,38 173.847 13,28 46,46 417.223 22,09 111,49 374.214 19,52 | 100,00 - - -
Despesas/Receitas Operacionais (175.060)|  (9,53) 66,42 20.461 | 1,56 (7,76)] (165.397)| (8,76) 62,75 | (263.576)| (13,75)| 100,00 | 44.826 - -
Despesas com Vendas (78.116) (4,25) 61,49 (57.699) (4,41) 45,42 (92.631)| (4,90) 72,91 (127.047)| (6,63)[ 100,00 - - -
Despesas Gerais e Adm. (48.682) (2,65) 107,32 (40.621)[ (3,10) 89,55 (43.040)| (2,28) 94,88 (45.361)[ (2,37)[ 100,00 (7.139)| (15,93)| -
Outras Receitas Operacionais - - - 98.178 7,50 (147,80) - - - (66.426) (3,46)| 100,00 | (27.436)| (61,20)| -
Outras Despesas Operacionais (98.257)| (5,35) 383,38 - - - (41.879)| (2,22) 163,40 (25.629)| (1,34)| 100,00| (8.451)| (18,85)| -
Resultado de Equivaléncia Pat. 49,995 2,72 5.638,53 20.603 1,57 2.323,70 12.153 0,64 1.370,62 887 0,05 | 100,00 87.852 | 195,98 | -
Resultado Financeiro 1.949 0,11 - 40.250 3,08 - (84.285)| (4,46) - - - - - - -
Receitas Financeiras 66.244 3,61 - 70.811 5,41 - 176.967 9,37 - - - - - - -
Despesas Financeiras (64.295) (3,50) - (30.561) (2,34) - (261.252)| (13,83) - - - - - - -
Result. Antes dos Trib. sobre o Lucr 187.567 10,21 169,53 234.558 17,92 212,00 167.541 8,87 151,43 110.639 5,77 | 100,00 44.826 | 100,00 | -
IRe CSLL (33.136)| (1,80)| (139,77)] (60.076)| (4,59)]  (253,40) 16.907 | 0,90 71,31 23.708 | 1,24 | 100,00 - - -
Corrente (41.363) (2,25) 373,28 (24.013)[ (1,83) 216,71 (42.984)| (2,28) 387,91 (11.081)[ (0,58)[ 100,00 - - -
Diferido 8.227 0,45 23,65 (36.063)[ (2,76) (103,66) 59.891 3,17 172,15 34.789 1,81 [ 100,00 - - -
Res. Lig. das Op. Continuadas 154.431 8,41 114,95 174.482 13,33 129,87 184.448 9,77 137,29 134.347 7,01 | 100,00 44,826 | 100,00 | -
Lucro/Prejuizo do Periodo 154.431 8,41 114,95 174.482 13,33 129,87 184.448 9,77 137,29 134.347 7,01 | 100,00 44.826 | 100,00 | -

Tabela 7— Anélise Vertical e Horizontal DRE

Com os dados calculados podemos apresentar as seguinte representacdes graficas:



2010
2%
0%

M Custo dos Bens efou Servigos
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m Despesas/Receitas Operacionais
M Resultado Financeiro
M Imposto de Renda e Contribuicdao
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Grafico 2 — Estrutura Demonstracdo do Resultado do Execicio
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Apresentando graficamente fica claro que a maoir parcela da receita liquida
de impostos, devolucdes e abatimos esta em média 80% comprometida para cobrir
os custos do produtos vendidos. Da mesma forma tomando com base de analise o
periodo de 2007 verificamos que a Receita Liquida manteve-se estavel reduzindo
apenas 4% os custos seguiram a mesma linha. O Seu lucro em 2010 foi maior
devido as operacdes de equivalencia patrimoniais que representa 3% da receita
liquida, como os graficos apresentados demonstra que o0 as operacao da empresa
seguiram guase um padrédo, o aumento de 1% do lucro é gerado pelo saldo liquido

das equivaléncia patrimonial.

A seguir, pode-se notar os inidices das andlises financeira, estrutural,

econdmica e capital de giro.

GRUPO |DENOMINAGAO FORMULA 2010 2009 2008 2007 2006
Disponivel
Liquidez Imediata Passivo Circulante 1,84 1,25 1,08 1,10 0,00
< Ativo Circ-Estoques
7 % Liquidez Seca Passivo Circulante 2,00 1,42 1,36 1,48 0,00
3= —
<2( <Zt Liaui Ativo Circulante
= iquidez Corrente Passivo Circulante 2,42 1,72 1,88 1,98 0,00
Ativo Circ + Realiz a Longo prazo
Liquidez Geral Passivo Circ + Exigivel a Longo prazo 0,9 0,94 0,86 083 0,46

Tabela 8 — Analise Financeira

Tendo em vista os indices da analise Financeira podemos verificar que
guando se os calculos comparam as contas circulantes de curto prazo pode-se
dizer que a Tupy esta em situacao financeira excelente a curto prazo, mas quando
atribui no calculo as conta de longo prazo a empresa fica apenas com 0,96 de ativo
para cada passivo em 2010, isso devido ao alto saldo da conta de Emprestimos e

Financiamento. Abaixo os indices de andlise estrutural.

GRUPO [DENOMINAGAO FORMULA 2010 2009 2008 2007 2006
Participagdo do Capital de Terceiros
Capital de Terceiros Patriménio Liquido 146,80%| 146,47%| 164,83%| 170,38%| 136,60%
- .~ . .
= Composicdo das Passivo Circulante
§ s Exigibilidades Capital de Terceiros 28,95% 36,47% 30,93% 27,00% 9,51%
= 2 bil Ativo P t
[ Imobilizagdo de ivo Permanente
< F
2 | Recursos Préprios Patriménio Liquido 98,47%| 101,22%| 112,10%| 125,50% 0,03%
Capital Préprios Médio
Capitalizacdo Ativo Madio 40,55%|  39,23%|  37,39%|  38,43%

Tabela 9 — Analise Estrutural
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Nesta analise podemos verificar que a Tupy esta utilizando mais origens de
terceiros para financiar suas aplicacdes, este indice tem esta relevancia devido a
aguisicdo de emprestimos e financiamentos de longo prazo que representam em
média 42% do passivo total. Na composicao da exigibilidades podemos notar que as
dividas de curto prazo séo pouco participativas no montante de capital de terceiros.

No indice de imobilizacdo de recurso represtam que em média 100% do ativo
permanente esta contido no patrimonio liquido, no calculos de capitalizacdo do ano

de 2007 para 2010 teve um aumento de 2%.

GRUPO DENOMINACAO FORMULA 2010 2009 2008 2007 2006
Lucro Liquido
Margem Liquida Vendas Liquidas 8,41% 13,33% 9,77% 7,01% 0,00%
< | Rentabilidade do Lucro Liquido
o
ﬁ S Ativo Ativo Médio 6,41% 7,52% 8,61% 9,49% 0,00%
p—
< ©
Z Z | Rentabilidade do Lucro Liquido
< O
S Patriménio Liquido Patriménio Liquido Médio 15,82% 19,16% 23,04% 24,69% 0,00%
Vendas Liquidas
Produtividade Ativo Médio 0,76 0,56 0,88 1,35

Tabela 10 — Analise Economica

No aspecto econOmico, a empresa apresenta uma boa situacdo pois de
acordo com os indices de rentabilidade de patrimonio liquido de 2007 a 2010 ja
foram recuperado 82% do valor aplicado na empresa, significa que se manter o
mesmo nivel de vendas e custos de produtos faltam apenas 18% para a Tupy
recuperar todo seu capital investido. Na margem Liquida apresentada obteve
ocilagbes mas manteve-se em média 9%, garantindo assim a rentabilidade de 15%
no ano de 2010, em 2009 é a maior margem dos anos analisados isso devido a

empresa ter neste ano 56% do lucro liquido em outras receitas nao especificadas.

GRUPO |DENOMINACAO FORMULA 2010 2009 2008 2007 2006
Capital em
Circularizagdo(Cap. > Ativo 2.395.845 | 2.418.897 | 2.223.973 | 2.059.351 | 772.481
Em Giro)
o .
4 Capital . )
w @ ) > Ativo Circulante 998.183 901.829 806.554 694.561 69
A W Circulante(CG)
i)
<< 4 "
<Z: = Capital
EL( Circulante Liquido Ativo Circulante - Passivo Circulante 585.664 377.544 378.453 344.185 | (42.344)
© (CGL)
Capital
Circulante Patrimoénio Liquido - Ativo Ndo Circulante (426.903)| (535.644)| (577.633) (603.140)( (445.916)
Proprio(CGP)

Tabela 11 — Analise Capital de Giro
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De acordo com a analise de capital de Giro podemos verificar que o capital
circulante liqguido da empresa nos respectivos anos de 2007 para 2010, obteve um
aumento de 70%, ja no capital circulante préprio como ja visto em outro indice de
capitalizacdo, a empresa mantém suas atividades com base em capital de terceiro a

longo prazo.

Com base nas formulas mencionadas no desenvolvimento deste trabalho
apresentamos os calculos de ciclometria para analise, cabe ressaltar que para
algumas formulas foram utilizados percentuais arbitrados para impostos e % de MAP
neste caso utilizado 40% de MAP e 2% e 17% de IPIl e ICMS respectivamente, nos
dados apresentados pela CVM também ndo consta valores separados de
Devolucdes e Abatimentos, entdo para efetuar os calculos foram utilizados os

valores de receita bruta como base.



52

2010 2009 2008 2007 2006
1 CALCULO DO CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS 1.476.157 1.134.840 1.471.333 1.543.011 -
CPV = Elpa+CPA - EFpa 1.476.157 1.134.840 1.471.333 1.543.011
CPA =EFpa - Elpa + CPV 1.501.227 1.097.620 1.475.685 1.610.602 -
2 CALCULO DO CUSTO DA PRODUGCAO ACABADA
CPA =Elpe + CPP -EFpe 1.501.227 1.097.620 1.475.685 1.610.602 -
CPP =Efpe + CPA - Eipe 1.496.044 1.095.019 1.481.557 1.638.754 (0,23)
3 MATERIAIS APLICADOS NA PRODUCAO
MAP = Eimp + compras Liquidas - Efmp
Compras Liquida = Efmp -EImp + MAP 595.614 433.103 598.937 684.130 -
MAP =40 % X CPP 598.417 438.008 592.623 655.502 (0,09)
( 40% por estimativa porcentagem arbitrada)
4 CALCULO DE COMPRAS BRUTAS )
Compras Liguiday x [ 1+ "alff
COMPRAY BRUTAS = oo k 607.526 441.765 610.915 697.812 (0,17)
IPI =2%
ICMS =17%
Aliquotas arbitradas
5 CALCULO DO PRAZO MEDIO ESTOQUES DE M.P.
[H_r +EF J o
nE, = v o
MAP RB - Devd 4,83 7,50 5,30 2,12 -
6 CALCULO DO PRAZO MEDIO DE ESTOQUES EM ELABORAGCAO
H (L-'Fpe+£!~',m'J X T .
PAEpe = 2 . crd 4,87 7,56 5,18 2,09 -
P4 BB = Devd
7 CALCULO DO PRAZO MEDIO DE PRODUTOS ACABADOS
[Efpt'r +EFp¢'rJ T
PAfEpa = 2 P 7,98 12,31 11,63 5,01 -
P RE = Devd
Utilizado apenas a RB, pois nos demonstrativos
de 2008 ndo apresentavam os valores de Dev.
e Abatimentos separados.
8 CALCULO DO PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTOS DE DUPLICATAS CLIENTES
Sldr+ SFdr
L—] x T -
PAEdr = 2 « s _ 33,95 56,71 24,13 - -
P RE - Devd
VP =Vendas a Prazo considerado 80% da RB =>
9 CALCULO PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO A FORNECEDORES
[M] x 7 Compras Bruias
PAfdpe = 2 X =
° Compras  Brutas RE — Devd 19,09 19,61 10,22 8,20 -

Tabela 12 — Calculos da Ciclometria

ApoOs os calculo efetuados podemos resumir o dados em

para uma melhor visualizac¢éo:

uma Unica tabela
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CICLOMETRIA 2010 2009 2008 2007 2006 IDEAL
PMEmp 4,83 7,50 5,30 2,12 - 2,00
PMEpe 4,87 7,56 5,18 2,09 - 3,00
PMEpa 7,98 12,31 11,63 5,01 - 5,00
Ciclo de Produgdo (PMEmp+PMEpe+PMEpa) 17,68 27,37 22,10 9,22 - 10,00
PMEdr 33,95 56,71 24,13 - - 25,00
Ciclo Operacional (CP +PMEdr) 51,63 84,08 46,24 9,22 - 35,00
PMEdp 19,09 19,61 10,22 8,20 - 15,00
Ciclo Financeiro Equivalente (CO - PMEdp) 32,55 64,47 36,01 1,03 - 20,00
2010 2009 2008 2007 2006 IDEAL
Receita p/ dia =Receita Bruta / 360 dias 5.924 4.331 6.000 6.742 - 4.600
Receita dia x Ciclo Financeiro equivalente 192.796 279.230 216.096 6.920 - 91.993
Disponivel 558.168 454.837 171.107 387.019 44 | 314.235
Necessidade de caixa (365.372) (175.607) 44.989 |  (380.099) (44)| (222.242)

Tabela 13 — Ciclometria

Por oportuno, percebe-se graficamente a evolucdo da ciclometria, desde o
ano de 2007 até 2010.

Ano 2007 1-Ciclo Financeiro Equivalente 2- Ciclo
Operacional

; T T T T T T T T T 1
- 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00
M Prazo Médio de duplicadas a pagar
M Ciclo Financeiro = Ciclo operacional — Prazo Médio de Pagamenlo a Fornecedores
m Prazo Médio de Fstoque em Matéria Prima
W Prazo Médio de Estoque de Produtos em Elaboracdo
M Prazo Médio de Estoque de Produtos Acabados

M Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas

Grafico 3 — Ciclometria ano 2007

No ano de 2007, o que se Vvé é o alto prazo médio de duplicatas a pagar e de
estoque de produtos acabados. Isso se deve a inicializacdo da empresa em 2006 e

a busca de credito para investimentos e compras de materiais para a producao.

Ja no inicio de 2008, com o inicio das vendas, esses prazos sao diminuidos e
0 que aumenta sdo 0s prazos para pagamentos de fornecedores e recebimentos de

duplicatas.
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Ano 2008 1- Ciclo Financeiro Equivalente 2- Ciclo
Operacional

- 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00 35,00 40,00 45,00 50,00
M Prazo Médio de duplicadas a pagar

M Ciclo Financeiro = Ciclo operacional — Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores
W Prazo Médio de Estogque em Matéria Prima
m Prazo Médio de Estoque de Produtos em Elaboraciao

M Prazo Médio de Estoque de Produtos Acabados

M Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas

Grafico 4 — Ciclometria ano 2008

Com o crescimento dos negdcios no ano de 2009, observa-se que a empresa
busca maior prazo com seus fornecedores e também estende o prazo para o
recebimento de duplicatas.

Ano 2009 1- Ciclo Financeiro Equivalente 2- Ciclo
Operacional

- 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00 70,00 80,00 90,00
M Prazo Médio de duplicadas a pagar

M Ciclo Financeiro = Ciclo operacional — Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores
W Prazo Médio de Estogque em Matéria Prima

m Prazo Médio de Estoque de Produtos em Elaboraciao

M Prazo Médio de Estoque de Produtos Acabados

M Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas

Grafico 5 — Ciclometria ano 2009

Contudo, € apenas no ano de 2010 que os prazos tanto de pagamento de
fornecedores quanto do recebimento de duplicatas se equiparam. Com essa
compensacao de prazos a pagar e receber se torna mais exata a ciclometria da

empresa.
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Ano 2010 1- Ciclo Financeiro Equivalente 2- Ciclo
Operacional

10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00
W Prazo Médio de duplicadas a pagar

m Ciclo Financeiro = Ciclo operacional — Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores
W Prazo Médio de Estoque em Matéria Prima
m Prazo Médio de Estoque de Produtos em Elaboracao

B Prazo Médio de Estoque de Produtos Acabados

W Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas

Grafico 5 — Ciclometria ano 2010

Para a empresa ficar no indices ideiais devera diminuir em 7 dias o seu ciclo
de producdo que esta em 17 dias, tendo seu ciclo de producdo mais rapido pode
garantir prazos de entrega e com este diferencial pode tentar reduzir o prazo médio
de recebimento de cliente para 25 dias, desta maneira o ciclo operacional quem em
2010 é 51,93 dias iria para 35 dias. De acordo com a tabela dos indices de
ciclometria verifica-se que em 2010 a necessidade de caixa é de R$ 365.372. Nos
calculos de prazos médio ideais onde foram utilizados o valores médio de receita dia

e disponivel no periodos analisados a necessidade de caixa cai para R$ 222.242.

Na sequencias das analises apresentamos a reclassificacdo de conta de
acordo com o modelo Fleuriet, onde as contas de ativo e passivo séo classificadas
de conforme o seu ciclo operacional ou Financeiro.
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ATIVO
2009 2008 2007 2006 e
s X X X X Classificagdo

Descrigao 2010 Ajustado Ajustado | Ajustado | Ajustado

Ativo Total 2.395.845 2.418.897 | 2.223.973 | 2.059.351 772.481

Ativo Circulante 998.183 901.829 806.554 694.561 69

Caixa e Equivalentes de Caixa 1.269 2.042 2.445 164.930 44 ACF
Aplicagoes Financeiras 556.899 452.796 168.661 222.090 - ACF
Aplicagbes Financeiras Avaliadas a 556.899 452.796 168.661 222.090 - ACF
Titulos para Negociagdo - - - 224.784 - ACF
Titulos Disponiveis para Venda 556.899 452.796 168.661 (2.695) - ACF
Contas a Receber 200.615 201.661 289.593 - - ACC
Clientes 200.615 201.661 289.593 - - ACC
Estoques 172.663 157.202 224.304 177.234 - ACC
Produtos Acabados 59.794 34.724 71.943 67.591 - ACC
Produtos em Elaboragdo 26.239 31.423 34.024 28.152 - ACC
Matérias-Primas 27.233 30.037 34.942 28.628 - ACC
Materias de Processo 26.509 29.660 52.185 23.405 - ACC
Materiais de manutengdo e outros 36.755 37.592 39.999 37.861 - ACC
Provis@o para perdas (3.867) (6.233) (8.789) (8.404) - ACC
Despesas Antecipadas 1.243 2.504 2.394 - - ACC
Outros Ativos Circulantes 65.494 85.624 119.156 130.308 25 ACC
Outros 65.494 85.624 119.156 130.308 25 ACC
Ferramentais de Terceiros 30.259 40.882 47.408 35.485 - ACC
Impostos e Contribuicdes a Recupe 18.433 31.847 52.418 64.441 - ACC
Titulos a Receber e Outros 16.802 12.896 19.331 30.382 25 ACC
Ativo N3o Circulante 1.397.662 1.517.069 | 1.417.419 | 1.364.791 | 772.413 L]
Realizavel a Longo Prazo 365.524 446.481 383.812 376.749 203.886 ANC
Aplicagbes Financeiras Avaliadas a 19.963 15.231 - - - ANC
Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao - - - - 182.168 ANC
Tributos Diferidos 62.101 68.964 202.068 154.917 - ANC
Imposto de Renda e Contribuicdo S 62.101 68.964 202.068 154.917 - ANC
Créditos com Partes Relacionadas - - 10.283 - - ANC
Outros Ativos Nao Circulantes 283.460 362.286 171.461 221.833 21.718 ANC
Impostos e Contribui¢es a Recupe 190.215 263.936 110.916 140.539 21.502 ANC
Créditos Eletrobras 90.284 95.003 57.318 77.848 - ANC
Depdsitos Judiciais e Outros 2.961 3.347 3.228 3.446 216 ANC
Investimentos 76.268 77.220 92.196 32.164 568.434 ANC
ParticipagOes Societarias 76.268 77.220 92.196 - - ANC
Participagdes em Controladas 75.686 76.572 91.559 30.312 568.132 ANC
Outras ParticipagGes Societarias 582 648 637 1.851 302 ANC
Imobilizado 955.870 993.367 941.411 955.877 93 ANC
Imobilizado em Operagdo 747.203 836.612 825.471 907.566 93 ANC
Imobilizado Arrendado 2.037 4.126 6.022 - - ANC
Imobilizado em Andamento 206.630 152.630 109.918 48.311 - ANC
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PASSIVO
2009 2008 2007 2006 e

i . . . X Classificagao
Descri¢ao 2010 Ajustado Ajustado Ajustado | Ajustado
Passivo Total 2.395.845 2.418.897 | 2.223.973 | 2.059.351 | 772.481 L
Passivo Circulante 412.519 524.284 428.101 350.375 42.412 PCC
Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 89.901 45.216 61.957 70.512 1.442 PCC
ObrigagOes Sociais 10.830 8.578 9.786 - - PCC
Obrigagdes Trabalhistas 79.071 36.637 52.171 70.512 1.442 PCC
Fornecedores 119.276 106.857 63.029 110.531 - PCC
Fornecedores Nacionais 109.344 100.508 54.860 96.205 - PCC
Fornecedores Estrangeiros 9.932 6.349 8.169 14.326 - PCC
Obrigagdes Fiscais 2.454 3.976 40.307 55.253 12.733 PCC
ObrigagdOes Fiscais Federais 2.300 3.900 40.244 55.253 12.733 PCC
Obrigag¢Oes Fiscais Estaduais 53 - - - - PCC
Obrigagdes Fiscais Municipais 101 77 62 - - PCC
Empréstimos e Financiamentos 75.718 128.148 127.596 16.681 28.219 PCO
Empréstimos e Financiamentos 75.540 126.989 124.380 11.358 - PCO
Em Moeda Nacional 11.189 33.424 35.117 290 - PCO
Em Moeda Estrangeira 64.351 93.565 89.263 11.069 - PCO
Debéntures - - 489 1.811 28.219 PCO
Financiamento por Arrendamento 178 1.159 2.728 3.512 - PCO
Outras Obrigacoes 125.170 240.087 135.212 93.539 18 PCO
Outros 125.170 240.087 135.212 93.539 18 PCO
Dividendo Minimo Obrigatério a Pa 42.933 47.473 48.399 18.836 16 PCO
Obrigagbes por Pagamentos Basead - - - 4.745 - PCO
Financiamento de Impostos e Enca 11.193 108.936 11.891 12.127 - PCO
Adiantamento de Clientes 38.946 47.556 49.249 44.684 - PCO
Titulos a Pagar e Outros 32.098 36.122 25.672 13.146 3 PCO
Provisdes - - - 3.860 - PCO
Passivo N3o Circulante 1.012.567 913.188 |  956.086 |  947.326 | 403.572 [
Empréstimos e Financiamentos 762.599 609.205 379.425 483.047 375.059 PNC
Empréstimos e Financiamentos 762.599 609.007 376.963 458.980 - PNC
Em Moeda Nacional 693.855 461.667 100.479 423.093 - PNC
Em Moeda Estrangeira 68.744 147.340 276.484 35.887 - PNC
Debéntures - - 1.128 24.067 375.059 PNC
Financiamento por Arrendamento § - 198 1.334 - - PNC
Outras Obrigacdes 22.573 36.231 182.850 71.854 - PNC
Passivos com Partes Relacionadas 5.728 6.217 141.349 13.795 - PNC
Outros 16.845 30.014 41.501 58.059 - PNC
Financiamentos de Impostos e Encg 14.372 25.635 34.616 47.663 - PNC
Outros Passivos de Longo Prazo 2.473 4.378 6.886 10.396 - PNC
Tributos Diferidos 76.492 94.143 99.879 105.887 - PNC
Imposto de Renda e Contribuigdo S 76.492 94.143 99.879 105.887 - PNC
Provisdes 150.903 173.609 293.932 286.538 28.513 PNC
ProvisGes Fiscais Previdenciarias Tr 150.903 125.637 248.567 253.022 - PNC
Provisdes Fiscais 9.672 12.103 132.883 253.022 - PNC
Provisdes Previdenciarias e Trabalh 6.551 4.631 6.793 - - PNC
ProvisGes Civeis 134.680 108.903 108.891 - - PNC
Outras Provisdes - 47.972 45.365 33.516 - PNC
Patriménio Liquido 970.759 981.425 839.786 761.651 326.497 PNC
Capital Social Realizado 398.395 443.501 435.907 455.702 121.323 PNC
Reservas de Lucros 423.874 355.177 207.872 60.383 - PNC
Reserva Legal 27.284 21.777 12.829 3.960 - PNC
Reserva Estatutaria 374.584 308.522 195.043 56.423 - PNC
Dividendo Adicional Proposto 22.006 24.878 - - - PNC
Lucros/Prejuizos Acumulados - - - 484 (78.334) PNC
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial 148.490 182.746 196.008 245.081 - PNC

Tabela 14 — Classificacdo contas Modelo Fleuriet
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Com as classificacdo das contas efetuadas podemos efutuar os calculos
Capital de giro (CCL), necessidade de capital de giro (NCG ou I0G) e saldo da
tesouraria (ST), indices necessarios para verificar a tipologia de cada periodo

apresenta, determinando uma analise economico finaceira de conforme o modelo

Fleuriet.

Tipo Formula 2010 2009 2008 2007 2006

ST ACF -PCO 357.280 86.602 (91.701) 272.940 (28.193)
10G ACC-PCC 228.384 290.942 470.155 71.246 (14.150)
CCL PNC- ANC 585.664 377.544 378.453 344.185 (42.344)

Tabela 15 — Caculos Analise Modelo Fleuriet

Com o calculos pronto podemos apresentar os graficos de tipologia de cada anos

analisando-os individualmente.

2006 ro

28.237

ACF; 44
ACC: 25

Restrigcbes: ST<0
10G<0
CCL<0
Condicao: ST>CCL<IOG
Liquidez Corrente =0

ATIVO PASSIVO

Grafico 6 - Tipologia Ano 2006

Conforme os calculos este tipo de balanco se caracteriza no tipo V situacéo
financeira muito ruim, neste caso por se tratar no inicio das atividades da empresa
pode-se constar que as suas aplicagbes de recursos estdo concentradas no Ativo
ndo circulante voltando a analise vertical percebe-se que a neste periodo a conta
gque apresenta maior concentracdo sdo investimentos em participacdes em
controladas participando percentualmente em 74%.
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2007

PCO;
114.080

Restrigcbes: ST>0
10G>0
CCL>0
Condicao: ST<CCL>IOG
Liquidez Corrente = 1,98

ATIVO PASSIVO

Gréfico 7 - Tipologia Ano 2007

Neste periodo podemos constatar que de acordo com as restricoes a
classificacao é tipo Il situacdo financeira solida, isso tambem pode ser verificado
guando efetuamos o calculo da liquidez corrente, 0 mesmo apresenta uma situacao
financeira boa pois para cada 1 real de passivo circulante a companhia possui 1,98
de ativo circulante. O grafico indica que a empresa possui recursos permantes
aplicados no ativo circulante ciclico e um grande folga financeira para saldar suas

dividas a curto prazo.
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ATVO PASSIVO

Gréfico 8 - Tipologia Ano 2008

2009

ATIVO PASSIVO

Gréfico 9 - Tipologia Ano 2009

Restricbes: ST<0
10G>0
CCL>0
Condicéo: ST<CCL<IOG
Liquidez Corrente = 1,88

Restricdes: ST>0
10G>0
CCL>0
Condicao: ST<CCL>IOG
Liquidez Corrente = 1,72

60
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2010

PCO;

Restricbes: ST>0
I0G>0
CCL>0
Condicao: ST<CCL>IOG
Liquidez Corrente = 2,42

ATIVO PASSINVO

Gréfico 10 - Tipologia Ano 2010

Conforme os graficos apresentados pode-se constatar que nos ultimo dois
anos a Tupy de acordo com a dinamica financeira de Fleureit, sendo classificada
como tipo Il - Situacao financeira sélida. Segundo Braga (1991, p. 11) “Este tipo de
balanco, indica, ou seja, ha uma insuficiéncia de recursos operacionais para a
manutencao das atividades, caracterizando uma situacdo de dependéncia fontes de
recursos de curto prazo, que sdo utilizadas de forma complemento”.

Nestes periodos o capital de giro é suficiente para suprir a necessidade de
capital de giro, esta constatacao de situacdo financeira sélida também é verificado
pelo indice de liquidez corrente que em 2010 chega a R$ 2,42 para cada passivo

circulante.
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7 CONCLUSOES

Conforme definido na introducédo, que as empresa estdo devem esta atentas a
informacdes de seus negodcios. Assim como a Contabilidade e as Demonstracoes
Contabeis sao de grande instrumento para auxiliar os gestores a tomar decisdes, ou
seja, coleta os dados econémicos, mensura-0s monetariamente, registra e sumariza

em forma de relatérios, que contribuem para tomada de deciséo.

De acordo com Ferrari (2009), as Demonstracdes Contabeis tém por fim a
exposicao clara, sistematizada e objetiva da situagdo patrimonial, econdmica e

financeira de uma entidade.

Ja para Padoveze (2010), Anélise de Balanc¢o constitui-se em um processo de
meditagdo sobre os Demonstrativos Contabeis, objetivando uma avaliacdo da
situacdo de empresa em seus aspectos operacionais, econémicos, patrimoniais e
financeiros. E que avaliacdo sobre a empresa tem por finalidade analisar o resultado
e o0 desempenho da empresa, detectar os pontos fortes e fracos do processo
operacional e financeiros da companhia, objetivando propor alternativas de curso

futuro a serem tomadas e seguidas pelos gestores da empresa.

Do mesmo modo Herrmann (2004) afirmava, para assegurar o éxito de
qualquer administracdo e garantir assim a integridade patrimonial contra qualquer
surpresa, € necessario colocar a atividade econdmica sobre base planificada,
formulando previsGes econdmicas, estabelecendo probabilidades e controlando as
previsbes mediante as técnicas da analise econdmico-financeira dos balangos

periodicos.

De acordo com a empresa analisada, dentre algumas analises apresentadas,
no que se refere ao Endividamento Total, ela apresentou uma situagcao
razoavelmente bem nos periodos apresentados. E que houve um crescimento do
Lucro Liquido do Exercicio e que os seus resultados foram satisfatérios no 1°
trimestre de 2010. Diante da analise financeira do modelo Fleuriet constatou que
companhia apresenta uma situagdo financeira sélida nos ultimos trés anos dos cinco
periodos analisados, da mesma forma que na dinamica financeira de Fleuriet os

indices de analise financeira mais comuns apresentam indices que revelam o6tima



63

situacao financeira na questdo econOmica a empresa apresentou uma evolugéo
satisfatoria gerando 82% de recuperacdo dos recursos aplicados. Esse trabalho
conclui que a nosso ver, ndo bastar ter uma boa visdo das Demonstracdes
Contdbeis e sim saber interpretar as andlises. Assim, com as andlises das
Demonstracfes Contdbeis, deve assumir também o papel de traducdo dos

elementos contidos nas Demonstracfdes Financeiras.
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