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RESUMO

SANTOS, J. C. Anélise Econbémico Financeira da Empresa Saraiva S.A. O presente estudo visa
efetuar a analise econdmico financeira da Empresa Saraiva S.A Livreiros Editores, nos anos de 2006
a 2010. Para realizacdo da analise foram utilizados os balancos patrimoniais e demonstracdes de
resultados disponibilizados pela empresa em seu site, sendo estes, devidamente atualizados pelo
indice IGP-M. Este estudo visa responder a seguinte questao de pesquisa: qual a situagdo econémico
financeira da empresa Saraiva S.A no periodo de 2006 a 2010? Para responder a esta questao
definiu-se alguns objetivos especificos: efetuar analise horizontal e vertical da empresa, realizar
andlise da Saraiva de acordo com os indices de liquidez, rentabilidade e indicadores estruturais,
analisar a dindmica financeira da empresa, avaliar a sua necessidade de capital de giro e elaborar
relatério final, demonstrando a evolugdo da empresa no periodo estudado. Para realizacdo deste
estudo buscou-se respaldo em autores conceituados da area, cujos conhecimentos estao
apresentados no referencial teérico. O trabalho tem como caracteristica a analise documental, por
meio dos relatdrios econdmico-financeiros disponibilizados pela Saraiva S.A, pesquisa descritiva e
gualitativa. Por fim tem-se a apresentacao das analises propostas, conclusfes e recomendacdes a
empresa.

PALAVRAS-CHAVE: ANALISE ECONOMICO FINANCEIRA, BALANCOS PATRIMONIAIS,
DEMONSTRACOES DE RESULTADOS.
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1 INTRODUCAO

Em um mercado cada vez mais competitivo € de suma importancia que as
empresas estejam atentas as oportunidades e ameacas que se apresentam. As
empresas buscam maximizar o patriménio de seus acionistas, e este é o objetivo da
Administracédo Financeira.

Neste contexto tem-se a figura do profissional de finangas que deve direcionar
para que sejam tomadas decisbes estratégicas em relacbes aos investimentos e
demais atividades financeiras a fim de que a empresa alcance os resultados
esperados. Além disso, tem-se a Contabilidade que oferece informacfes que dao
suporte as decisdes necessarias para o bom andamento do negdcio.

Para ter as informacdes contabeis as empresas contam com o contador, que
como cita Matarazzo (1998) é o responsavel por fornecer as demonstracfes
financeiras.

A Andlise de Balancos é uma ferramenta de grande importancia para as
empresas. Matarazzo (1998, p. 13) cita que a analise de balangos “propicia as
avaliacdes de patrimbnio da empresa e das decisdes tomadas, tanto em relacdo ao
passado — retratado nas demonstracdes financeiras — como em relacdo ao futuro —
espelhado no orgamento financeiro”.

Ainda neste contexto Assaf Neto (2010, p. 36) afirma que:

A andlise de Balangos permite que se extraia, dos demonstrativos
contébeis apurados e divulgados por uma empresa, informag8es Uteis sobre
o seu desempenho econémico-financeiro, podendo atender aos objetivos de
analise dos investidores, credores, concorrentes, empregados, governo, etc.

E fundamental que as empresas utilizem estas anélises para conduzir as suas
financas, almejando tomar decisées embasadas que lhes permitam os melhores
resultados. Diante da importancia que as analises econbmicas e financeiras
representam para as empresas de um modo geral, esta monografia abordara este
tema e apresentard um estudo pratico das demonstracdes contabeis da empresa

Saraiva S.A.



1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Qual a situacdo econbémico-financeira da empresa Saraiva S.A no periodo de
2006 a 20107

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Analisar a situacdo econbmico-financeira da empresa SARAIVA S.A.
LIVREIROS EDITORES nos anos de 2006 a 2010.

1.2.3 Objetivos especificos

e Efetuar analise horizontal e vertical da empresa;

e Realizar analise da Saraiva de acordo com os indices de liquidez,
rentabilidade e indicadores estruturais;

¢ Analisar a dinamica financeira da empresa;
¢ Avaliar a sua necessidade de capital de giro;

e Elaborar relatério final, demonstrando a evolucdo da empresa no periodo
estudado.

1.3 JUSTIFICATIVA

Este projeto é importante para a autora visto que havera a aplicagdo pratica
de parte do conhecimento adquirido durante o periodo de especializagdo, no intuito
da obtencéao do titulo de Especialista em Contabilidade e Financas.

O tema foi escolhido devido sua relevancia para a autora, uma vez gque

permitira um estudo pratico da analise econémica e financeira de uma empresa de



capital aberto, permitindo uma maior experiéncia com analises financeiras. Outro
fator determinante foi a acessibilidade as informagdes contébeis necessarias para
realizacdo deste estudo, uma vez que serdo utilizados relatérios contabeis de uma
empresa de capital aberto disponibilizados no site da propria empresa.

E relevante para a empresa, pois segundo Matarazzo (1998, p. 17):

As demonstraces financeiras fornecem uma série de dados sobre a
empresa de acordo com as regras contabeis. A Analise de Balancos
transforma esses dados em informacdes e sera tanto mais eficientes quanto
melhores informag6es produzir.

Ainda Matarazzo (2008) ressalta que € importante distinguir dados de
informacdes. Dados sdo numeros, que isolados nao fornecem dados para decisdo
do leitor. Em contrapartida, informacdes representam uma comunicagado e auxiliam
no processo decisorio. Esta monografia objetiva gerar informacdes a partir dos

dados coletados em suas demonstragdes financeiras.

1.4 DELIMITACAO DO ESTUDO

Este estudo tem por objetivo analisar a situacdo econdmica e financeira da
empresa Saraiva S.A. Para tanto, sera utilizado os Balangos disponibilizados pela
empresa dos anos de 2006 a 2010. Para analise da Saraiva, sera realizada a
atualizacdo do Balanco Patrimonial e da DRE de acordo com o IGP-M. O IGP-M é o
indice Geral de Precos do Mercado. Ele é medido pela Fundagdo Getllio Vargas e
tem por finalidade o registro da inflacdo de precos desde matérias-primas agricolas
e industriais até bens e servicos finais. Apds serdo efetuadas as andlises

necessarias para o alcance do objetivo desta monografia.

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

Na sequéncia serd apresentado o referencial tedrico utilizado para a
execucdo desta monografia. O referencial abordard o objetivo da anélise de

balancos, a estruturacdo das demonstracdes financeiras, analises vertical e



horizontal, andlises através de indices, analise estrutural, analise econdmica, e

dindmica financeira nas empresas.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Serdo abordados no referencial os temas necessarios para respaldar este
trabalho. Inicialmente sera apresentado o objetivo da analise de balancos, seguido
pela estruturacdo da andlise de balancos, analises horizontal e vertical, analises
através de indices, analise estrutural e econdomica. Por fim, sera abordada a

dindmica financeira da empresa.

2.1 OBJETIVOS DA ANALISE DE BALANCOS

Silvério e Viceconti (1999, p.393) definem andlise de balangos como “estudo
da situacdo patrimonial da entidade, através da decomposicdo, comparacdo e
interpretacdo do contetdo das demonstracdes contabeis, visando obter informacdes
analiticas e precisas sobre a situagcao da empresa.” Os autores ainda citam que o
objetivo da analise é fornecer informac6es numéricas para auxilio dos interessados
como acionistas, clientes fornecedores, entre outros.

Segundo Matarazzo (1998, p. 17) “A analise de balancos objetiva extrair
informagdes das demonstragdes financeiras.” Assaf Neto (2010, p. 35) complementa
que:

A andlise de balangos visa relatar, com base nas informagfes contdbeis
fornecidas pelas empresas, a posicdo econdmico-financeira atual, as
causas que terminaram a evolucdo apresentada e as tendéncias futuras.
Em outras palavras, pela analise de balangos extraem-se informagdes sobre
a posi¢cdo passada, presente e futura de uma empresa.

Ainda segundo Assaf Neto (2010) estas informacdes ajudam analistas a obter
pareceres sobre a empresa que 0s auxiliardo no processo decisorio, tais como
analisar a atratividade do investimento em acfes de uma determinada empresa,
verificar se uma empresa apresenta rentabilidade satisfatéria, entre outros.

Masakazu (2001, p. 269) tal como Neves e Viceconti (1999) complementa que
“os principais usuarios da analise de balanco sdo: administradores de empresas,
acionistas e investidores, instituicbes financeiras, fornecedores, clientes,

concorrentes e orgaos governamentais.” Assaf Neto (2010) também cita estes
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usuarios e exemplifica a utilidade destas informagfes a cada um dos usuarios.

Neste contexto questiona-se qual o conceito de andlise de balangos?
ludicibus (1998) define a analise de balancos como uma arte, e justifica informando
gue embora haja calculos pré-definidos para a analise ndo ha uma forma cientifica
comprovada para andlise de indices que fornecam um diagnéstico preciso. Assaf
Neto (2010) compartilha esta visdo e informa que a analise é prépria do individuo
que a realiza, ou seja, o conhecimento do analista, a sua vivéncia e sua intuicao
serdo fundamentais para a analise. Analistas terdo pareceres semelhantes, no
entanto, dificilmente teréo pareceres iguais.

ludicibus (1998, p. 65) informa que “a andlise financeira e de balancos deve
ser entendida dentro de suas possibilidades e limitacdes. Por um lado apresenta
mais problemas que solucdes; por outro lado, convenientemente manuseada pode
transformar-se num poderoso “painel de controle” da administragdo.” Por isso o
autor cita que € necessario tomar cuidado com a analise, mas quando bem
trabalhado os demonstrativos financeiros pode fornecer importantes informacdes.

Para que ndo ocorram grandes distorcbes na analise, ludicibus (1998) cita
gue a contabilidade da empresa deve ser mantida de forma coesa, sem interferéncia
que manipule os resultados, também ressalta a importancia de auditores
independentes, ou ndo sendo possivel a contratacdo de uma firma externa, o
acompanhamento de uma auditoria interna.

Para que haja a analise alguns relatérios sdo basicos. Estes relatdrios séao
classificados como obrigatérios e nao obrigatérios. Assaf Neto (2010) informa que os
relatérios obrigatérios sdo definidos pela legislacdo societaria. Sendo que a Lei das
Sociedades por Acdes determina que ao final de cada exercicio social toda empresa
deve apurar, com base nos fatos registrados pela contabilidade, as seguintes
demonstracdes contabeis: Balanco Patrimonial; Demonstracdo do Resultado do
Exercicio; Demonstracdo dos Lucros ou Prejuizos Acumulados ou Demonstracéo
das Mutagbes do Patrimbénio Liquido; Demonstracbes do Fluxo de Caixa;

Demonstracéo do Valor Adicionado.
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2.2 ESTRUTURACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A estruturacdo das demonstracdes € de suma importancia para a analise de
balanco. Assaf Neto (2010) informa que a compreensdo da estrutura contabil das
demonstracdes permite o desenvolvimento de avaliagdes mais assertivas a respeito
da empresa em questdo. E que o processo de andlise requer conhecimentos
consistentes sobre a apuracdo das demonstracdes contabeis e como é realizada a

contabilizacéo.

2.3 ANALISES HORIZONTAL E VERTICAL

Assaf Neto (2010) informa que o critério basico para analise de balancos é a
comparacdo. O autor ainda esclarece que quando o valor total de uma conta é
tratado isoladamente ndo h& a demonstracéo efetiva de sua importancia, no entanto,
guando comparado a outros periodos tem-se uma maior clareza de sua situacao.
Este processo de comparacdo relatado pelo autor € representado pela analise
vertical e horizontal.

Neste contexto Matarazzo (1998, p. 26) relata que “a analise vertical e
horizontal presta-se fundamentalmente ao estudo de tendéncias.” Assaf Neto (2010,
p. 93) define analise horizontal como “a comparacdo que se faz entre valores de
uma mesma conta ou grupo de contas, em diferentes exercicios sociais.” Ja a
analise vertical “também é um processo comparativo, expresso em porcentagem,
gue se aplica ao se relacionar uma conta ou grupo de contas com um valor afim ou
relacionavel, identificado no mesmo demonstrativo”.

Para Neves e Viceconti (1999, p. 395) o objetivo da analise vertical é “medir
percentualmente cada componente em relagcdo ao todo do qual faz parte, e fazer
comparagdes caso existam dois ou mais periodos”. Ja a analise horizontal visa
“avaliar o aumento ou a diminuicdo dos valores que expressam o0s elementos
patrimoniais ou de resultado, numa determinada série histérica de exercicios”.

Complementando ludicibus (1998, p. 90) informa que “a principal finalidade da

analise horizontal € apontar o crescimento dos itens dos Balancos e das
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Demonstragbes de Resultado atravées dos periodos, a fim de caracterizar
tendéncias.” ludicibus (1998) ainda informa que o resultado da analise horizontal é
apresentado através de indices.

Complementando ludicibus (1998, p. 93) cita que a analise vertical “é
importante para avaliar a estrutura de composicdo de itens e sua evolugdo no
tempo”. O autor ressalta que as andlises horizontais e verticais se complementam, e
gque nao se devem retirar conclusbes apressadas, pois sd0 necessarios Varios
guocientes para obter um resultado mais assertivo.

ludicibus (1998) informa que apenas a analise horizontal ndo é suficiente,
para uma investigacdo mais aprofundada, é necessario compara-la com a analise
vertical. Para a analise vertical ludicibus (1998, p. 75) informa que ela “é importante

para denotar estrutura de composic¢ao e sua evolugéo no tempo”.

2.4 ANALISES ATRAVES DE INDICES

Matarazzo (1998) informa que os indices € uma das técnicas de analises mais
empregadas. Eles fornecem uma ampla visdo da situacdo econdémica e financeira da
empresa.

Padoveze (2007, p. 130) cita que os indices “compreendem a geracédo de um
painel basico de indicadores para complementar as andlises vertical e horizontal.”.
Sendo deste modo mais uma ferramenta a disposicdo da empresa para geracao de
informacd@es Uteis no seu processo decisorio.

Os indices classificam-se como de estrutura e liquidez, que ajudam a
expressar a situacdo financeira da empresa, e de rentabilidade que expressam a
situacdo econbmica da empresa.

Conforme citado por Matarazzo (1998), compde os indices de estrutura de
capital: participagcdo de capitais de terceiros, composicdo de endividamento,
imobilizagdo do patriménio liquido, imobilizagdo dos recursos n&o correntes. Entre
os indices de liquidez o autor destaca: liquidez geral, liquidez corrente e liquidez
seca. Por fim, tem-se os indices de rentabilidade: giro do ativo, margem liquida,

rentabilidade do ativo, rentabilidade do patriménio liquido.
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Silva (1999) menciona que os indices de liquidez indicam a capacidade de a
empresa honrar suas dividas. Para chegar ao seu calculo é efetuada a comparacéo
entre os direitos realizaveis da empresa e suas exigibilidades. Em linhas gerais a
liquidez representa a capacidade de a empresa obter lucros, de sua administracao
em relacdo ao seu ciclo financeiro e de suas decisdes de financiamentos e

investimentos.

2.4.1 Liguidez Imediata

ludicibus (1998) informa que este indice apresenta quanto a empresa dispde

para saldar suas dividas de curto prazo. Ele é representado pela seguinte formula:

Disponivel
Passivo Circulante

Liquidez Imediata =

ludicibus (1998) ainda menciona que este quociente tinha maior importancia
no passado, pois se concedia uma elevada importancia a seguranca do negécio.
Hoje este indice ja ndo é mais tao enfatizado.

2.4.2 Liguidez Corrente

Este indice representa quantos reais a empresa possui disponivel e
conversivel, logo quanto ela possui em dinheiro, bens e direitos realizaveis no curto

prazo em relacdo as dividas do mesmo periodo:

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente =

ludicibus (1998) informa que o indice de liquidez corrente € o mais popular
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entre os indices. Ele relaciona quanto possuimos disponiveis e realizaveis no curto
prazo para quitar cada real de divida também de curto prazo.

A interpretacdo do indice ocorre no sentido de que “quanto maior, melhor”:
Neste contexto Silva (1999) esclarece que alguns autores consideram este indice
bom quando ele é acima de 1 (um) ou 1,5 (um e meio). No entanto, € necessario
levar em consideracdo que o indice de liquidez corrente € um instrumento
comparativo entre empresas semelhantes, ou seja, do mesmo ramo, porte, regido
geografica, porém isoladamente ndo € possivel afirmar se a liquidez € boa ou ruim,
pois hé& outras varidveis que devem ser consideradas para esta andélise, como o ciclo

financeiro da empresa.

2.4.3 Liguidez Seca

Este indice representa quantos reais a empresa possui disponivel em relacao

as dividas de curto prazo, deduzindo os estoques:

Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

Liquidez Seca =

A interpretacao do indice ocorre no sentido de que “quanto maior, melhor”:

ludicibus (1998, p. 102) cita que este indice “é bem conservador, visto a alta
rotatividade dos estoques. O quociente apresenta uma posicdo bem conservadora
da liquidez da empresa em determinado momento, sendo preferido pelos
emprestadores de capitais”.

ludicibus (1998, p. 81) informa que “eliminando os estoques do numerador,
estamos eliminando um fator de incerteza, isto é, somente consideramos o0s
recursos disponiveis para fazer face as exigibilidades correntes: dinheiro, caixa em

banco e contas a receber de curto prazo”.

2.4.4 Liquidez Geral

Este indice representa quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos
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realizaveis a curto e longo prazo, frente as suas dividas totais.

Liquidez Geral =

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

A interpretacao do indice ocorre no sentido de que “quanto maior, melhor”. O

indice demonstra quanto a empresa possui de ativo circulante e realizavel a longo

prazo para cada R$ 1,00 de divida.

Assaf Neto (2010, p. 164) informa que a liquidez geral “é utilizada também

como uma medida de seguranca financeira da empresa a longo prazo, revelando

sua capacidade de saldar todos 0s seus compromissos”.

ludicibus (1998, p. 102) faz uma critica a este indice, informando que:

Este quociente pretenderia retratar a sadde financeira de longo prazo de um
empreendimento. Mais uma vez, o problema dos longos prazos empobrece
o sentido de utilidade deste quociente. Os prazos de liquidagcdo do ativo e
de pagamento do passivo podem ser bastante diferenciados, de forma que
somente o célculo do valor atual melhoraria a qualidade dos dados, para
efeito de andlise. Incluiriamos no numerador certas contas classificadas, as
vezes, no Ativo Permanente, subgrupo Investimentos, mas que sao
praticamente equivalentes a recebiveis, embora a longo prazo, desde que o
risco do recebimento ndo seja razoavelmente percebivel.

2.5 ANALISE ESTRUTURAL

ludicibus (1998, p. 103) informa que os indices estruturais “relacionam as

fontes de fundos entre si, procurando retratar a posicao relativa do capital proprio

com relacdo ao capital de terceiros.” Por isso sdo de suma importancia, pois

demonstram a dependéncia da empresa frente ao capital de terceiros.

Silva (1999, p. 254) menciona que:

Os indices de estrutura e de endividamento decorrem de decisGes
estratégicas da empresa, relacionadas as decisdes financeiras de
investimentos, financiamento e distribuicdo de dividendos. Adicionalmente,
as politicas operacionais e a capacidade de geracédo de lucro da empresa
também afetam esta familia de indicadores, que medem os niveis de
imobilizagdo de recursos proprios, relacionam a composicdo de capitais
(préprios e de terceiros), e que buscam diversas relagées na estrutura e na
qualidade da divida da empresa.
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Compbem os indices estruturais a participacdo de capital de terceiros,
composicao das exigibilidades, imobilizacdo dos recursos e capitalizag&o.

2.5.1 Participacéo de capital de terceiros

Silva (1999, p. 256) explica que “o indice de participacdo do capital de
terceiros indica o percentual de capital de terceiros em relacdo ao patriménio liquido,
retratando a dependéncia da empresa aos recursos externos”.

O célculo do indice da-se pela divisdo do Capital de Terceiros pelo Patrimodnio
Liquido. Ele demonstra quanto a empresa possui de empréstimo para cada R$ 1,00

de capital préprio, é representado pela seguinte formula:

Participacéo de Capital de Terceiros
Capital de Terceiros = Patrimonio Liquido

Silva (1999) ainda cita que a interpretacdo do indice de endividamento
isoladamente é “quanto maior, pior”, entretanto ressalta que o endividamento pode
conceder a empresa um melhor ganho por a¢do, no entanto, quanto maior o ganho
maior o risco associado.

Assaf Neto (2010) conclui que o indice de endividamento pode ser utilizado
apenas relacionando dividas de curto prazo ou de longo prazo frente ao patrimoénio
liquido, desta forma € possivel verificar o endividamento em relagdo a maturidade do

passivo.

2.5.2 Composicao das exigibilidades

Este indice apresenta qual o posicionamento da empresa em relacdo ao

capital de terceiros.

Composicéo das Passivo Circulante
exigibilidades = Capital de terceiros
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Silva (1999, p. 259) informa que este indice “indica quanto da divida total da
empresa devera ser pago em curto prazo, isto €, as obrigacbes de curto prazo
comparadas com as obrigagdes totais”.

Silva (1999) ainda cita que a interpretacdo do indice de endividamento é
‘quanto maior, pior”, pois quanto maior as dividas de curto prazo, maior sera a

necessidade de a empresa gerar recursos no curto prazo para salda-las.

2.5.3 Imobilizagdo dos recursos

Silva (1999, p. 254) informa que “o indice de imobilizacdo do patrimdnio

liguido indica quanto do patriménio liquido da empresa esta aplicado no ativo

permanente”.
Imobilizagdo de Ativo permanente
recursos proprios = Patrimonio Liquido

Silva (1999, p. 256) ainda destaca que “o indice de imobilizacédo envolve
importantes decisdes estratégicas da empresa, quanto a expansdo, compra, aluguel
ou leasing de equipamentos. S&0 0s investimentos que caracterizam o risco da

atividade empresarial.”

2.5.4 Capitalizagao

Segundo Matarazzo (1998) o indice de capitalizacdo representa o volume dos
recursos gerados que permanecem na empresa. Sua interpretacdo é quanto maior,

melhor.

Capitais Proprios Médios
Ativo Médio

Capitalizacao =
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2.6 ANALISE ECONOMICA

O empresario é estimulado principalmente pelo lucro, e como cita Silva (1999,
p. 232) o lucro “é uma das formas de avaliacdo de éxito de um empreendimento”. Os
indices de rentabilidade indicam qual o retorno do negdcio, entre os indices
destacam-se: margem liquida, rentabilidade do ativo, rentabilidade do patriménio

liquido e giro do ativo.

2.6.1 Margem liquida

Silva (1999, p. 235) cita que “O indice de retorno sobre as vendas compara o
lucro liquido em relacdo as vendas liquidas do periodo, fornecendo o percentual de
lucro que a empresa esta obtendo em relagédo ao seu faturamento”.

Seu célculo é representado pela seguinte férmula:

Lucro Liquido
Vendas Liquidas

Margem Liquida =

A interpretacdo do indice da margem liquida é no sentido de que “quanto
maior, melhor”. Sendo que o resultado representa quanto a empresa obteve de lucro
para cada R$ 100,00 vendidos.

2.6.2 Rentabilidade do Ativo

Silva (1999, p. 237) esclarece que “O indice de retorno sobre o ativo indica a
lucratividade que a empresa propicia em relacdo aos investimentos totais
representados pelo ativo total médio”.

Seu calculo é representado pela seguinte formula:

Rentabilidade do Lucro Liquido
Ativo = Ativo médio
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7

A interpretacdo do indice da rentabilidade do ativo é no sentido de que
“‘quanto maior, melhor”. Sendo que o resultado representa quanto a empresa obteve

de lucro para cada R$ 100,00 de investimento total.

2.6.3 Rentabilidade de Patrimdnio Liquido

Silva (1999, p. 240) comenta que:

O indice de retorno sobre o patrimdnio liquido indica quanto de prémio que
0s acionistas ou proprietarios da empresa estdo obtendo em relagcdo aos
seus investimentos no empreendimento. O lucro, portanto, é o prémio do
investidor pelo risco do seu negécio.

Seu célculo é representado pela seguinte férmula:

Rentabilidade do Lucro Liquido
Patriménio Liquido = Patrimoénio Liquido Médio

A interpretacdo do indice de retorno sobre o patriménio liquido € no sentido
de “de quanto maior, melhor”. Sendo que o resultado representa quanto a empresa
obteve de lucro para cada R$ 100,00 de capital proprio investido.

2.6.4 Giro do Ativo

Silva (1999, p. 233) informa que “O giro do ativo é um dos principais
indicadores da atividade da empresa. Estabelece relacdo entre as vendas do
periodo e os investimentos totais efetuados na empresa, que estdo representados
pelo ativo total médio”.

Seu calculo é representado pela seguinte formula:

Vendas liquidas

ir Ativo =
Giro do Ativo Ativo Médio

A interpretacdo do indice de giro do ativo é no sentido de “quanto maior,
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melhor”. Sendo que o resultado representa quanto a empresa vendeu para cada R$

1,00 de investimento total.

2.7 DINAMICA FINANCEIRA NAS EMPRESAS

2.7.1 Ciclo econdmico e financeiro

Blane, Kehdy e Fleuriet (2003, p.7) conceituam que:

O ciclo econémico caracteriza-se pelo prazo decorrido entre as entradas de
matéria prima (compras) e as saidas de produtos acabados (vendas),
enquanto o ciclo financeiro caracteriza-se pelo prazo decorrido entre as
saidas de caixa (pagamentos a fornecedores) e as entradas de caixa
(recebimento de clientes).

E necessario observar que quando comparadas as contas do balanco
patrimonial possuem tempos de movimentacdes distintas. Neste contexto, Blane,
Kehdy e Fleuriet (2003, p. 7) citam que “certas contas apresentam uma
movimentacao lenta, quando analisadas isoladamente ou em relagéo ao conjunto de
outras contas, que em uma analise de curto prazo, podem ser consideradas como
“permanentes ou ciclicas”. Como exemplo destas contas, tem-se: realizavel em
longo prazo, investimentos, entre outras. Blane, Kehdy e Fleuriet (2003) citam
também que a contas relacionadas com o ciclo operacional do neg6cio apresentam
um movimento “continuo e ciclico”. Como exemplo destas contas, tem-se: estoques,
fornecedores, clientes, entre outros. Blane, Kehdy e Fleuriet (2003, p. 7) ainda
mencionam que “existem contas que ndo estdo diretamente relacionadas com a

operagcao apresentando movimento “descontinuo e erratico™. Neste caso,

apresenta-se 0s seguintes exemplos: disponivel e duplicatas descontadas.

2.7.4 Capital de giro

O capital de giro da-se pela maior utilizacdo de determinados recursos
durante o ciclo operacional. A analise do capital de giro € importante para avaliar o
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equilibrio financeiro de uma empresa. Assaf Neto (2010, p. 182) informa “que pela
andlise de seus elementos patrimoniais séo identificados os prazos operacionais, 0
volume de recursos permanentes (longo prazo) que se encontra financiando o giro, e

as necessidades do investimento operacional’.

2.7.4.1 Necessidade de capital de giro

Matarazzo (1998, p. 343) define que “a necessidade de capital de giro é a
chave para a administracdo financeira de uma empresa”. Ela é fundamental para as
estratégias de financiamento, crescimento e lucratividade da empresa.

Para o entendimento da necessidade do capital de giro é importante
compreender que na empresa existem ciclos econbémicos e financeiros. Blanc,
Fleuriet e Kehdy (2003) esclarecem que o ciclo econdmico € representado pelo
tempo transcorrido entre a compra de matérias primas e a venda do produto
acabado. Ja o ciclo financeiro € representado pelo prazo entre as saida de caixa e
as entradas de caixa.

A necessidade do capital de giro esta atrelada a diferenca entre o prazo que a
empresa possui para converter seus bens e direitos em dinheiro e o prazo para
saldar suas obrigacdes.

Blanc, Fleuriet e Kehdy (2003, p.7) citam que:

Quando, no ciclo financeiro, as saidas de caixa ocorrem antes das entradas
de caixa, a operacdo da empresa cria uma necessidade de aplicacdo
permanente de fundos, que se evidencia no balan¢co por uma diferenca
positiva entre o valor das contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do
passivo.

Esta aplicacdo permanente em fundos configura a Necessidade do Giro do
Ativo.
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3 METODOLOGIA

Para realizacdo deste trabalho sera utilizada pesquisa bibliografica (ou de
fontes secundérias). Marconi e Lakatos (2007, p. 43) afirmam que “toda pesquisa
implica no levantamento de dados de variadas fontes, quaisquer que sejam 0sS
meétodos ou técnicas empregadas.” No caso em questdo a pesquisa é classificada
como bibliografica, pois faz uso de bibliografias ja publicadas tais como livros,
revistas, jornais, artigos e sites que abordem e respaldem o objeto de estudo.

Para a realizacdo deste estudo sera utilizado o método histérico. Segundo
Fachin (2006, p. 41) o método histérico:

Compreende a passagem da descricdo para a explicagdo de uma situacao
do passado, segundo paradigmas e categorias politicas, econdmicas,
culturais, psicolégicas, sociais, entre outras. Ele consiste na investigacéo de
fatos e acontecimentos ocorridos no passado para se verificar possiveis
projecdes de sua influéncia na sociedade contemporanea.

Na presente monografia, serd aplicado este conceito, uma vez que, a analise
ocorrerd com base em balancos disponibilizados pela empresa referentes a periodos
passados.

Também serd efetuada analise documental (ou de fontes primérias), uma vez
que o trabalho serd efetuado tendo como base relatérios econémico-financeiros
divulgados pela empresa SARAIVA S.A. LIVREIROS EDITORES. Marconi e
Lakatos (2007, p. 43) informam que “documentos de fontes primarias s&o aqueles de
primeira méo, provenientes dos proprios 6rgaos que realizaram as observacdes”.

Ainda esta pesquisa é classificada como descritiva, pois aborda e compara
informacdes do objeto de estudo e por fim € considerada como qualitativa, uma vez
gue analisa determinadas informacdes e emite parecer que varia de acordo com a

pessoa que efetua a analise.

3.1 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Serdo realizadas as analises vertical e horizontal com base nas
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demonstracdes contdbeis extraidas do site da empresa Saraiva S.A. Segundo Assaf
Neto (2010, p. 97), a analise horizontal “permite que se andlise a tendéncia passada
e futura de cada valor contabil. Muitas vezes, 0 momento de uma empresa esta
afetado por causas originadas em periodos anteriores, 0s quais poderdo ainda
refletir-se em periodos futuros.” Ainda segundo o autor, com a analise vertical pode-
se apurar facilmente a participacdo relativa de cada item contabil no ativo, no
passado ou na demonstracdo de resultados, e sua evolugcédo no tempo.

Na sequéncia sera realizada a analise dos indices econdmicos financeiros e
estruturais, entre os quais lista-se: liquidez seca, liquidez corrente, liquidez geral,
participagéo do capital de terceiros, composigcéo das exigibilidades, imobilizagao dos
recursos, capitalizacdo, margem liquida, rentabilidade do ativo, rentabilidade de
patrimoénio liquido e produtividade. Matarazzo (1998, p. 154) ressalta que “a
caracteristica fundamental dos indices € fornecer visdo ampla da situacéo
econdmica ou financeira da empresa”.

Em seguida serd efetuada a analise do capital de giro. Para concluir sera
apresentado o relatério final da monografia, demonstrando as perspectivas da
empresa, seus pontos fortes e fracos identificados, e apontamentos de possiveis

melhorias.
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4 ANALISE DOCUMENTAL

A seguir serdo apresentadas as analises documentais da empresa, ou seja,
serd apresentado um breve histérico da Saraiva S.A, conforme informacdes
disponiveis no site da empresa (www.saraiva.com.br) e as demonstracbes do
Balanco Patrimonial e DRE e suas devidas atualizagdes. Por fim sera efetuada a
andlise das informacfes econdmicas e financeiras da empresa, conforme objetivos

propostos para este trabalho.

4.1 CARACTERISTICAS DA EMPRESA

A empresa Saraiva foi fundada em 1914, pelo Portugués Joaquim Ignacio da
Fonseca Saraiva. A principio, a Saraiva era um estabelecimento para vendas de
livros usados. Em 1934 a empresa passa a editar livros didaticos de literatura entre
outros, também tem inicio as atividades de edicdo na area juridica. Em 1944 falece
seu fundador, ficando a livraria sob a responsabilidade de seus filhos. Em 1947 a
empresa é transformada em sociedade anbnima, e em 1972 tem-se a abertura da
segunda loja Saraiva na cidade de Séo Paulo.

No ano 1997 a empresa avanga, agora editando livros nas areas de
administragao, marketing e economia. Em busca de acompanhar as tendéncias de
mercado em 1998, a empresa da mais um importante passo, e tem inicio a
comercializacao através da internet pelo site www.saraiva.com.br.

Em 2006, a empresa da sequéncia ao seu plano de expansdo, e adere as
praticas diferenciadas de governanca corporativa Nivel 2 da Bovespa, sendo que em
abril de 2006 distribui trés milhdes de a¢bes preferenciais. A empresa continua com
seu plano de expansédo, e em 2011 dispde de 98 lojas distribuidas entre 15 estados
brasileiros.

Para sustentar este crescimento, a Saraiva precisa de analises para identificar


http://www.saraiva.com.br/
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seus pontos fracos e fortes. Conhecer sua situacéo financeira é fundamental para

manter-se competitiva em um mercado de constantes mudancgas.

4.2. ATUALIZACAO MONETARIA

Para andlise dos dados dos dados dos anos que serdo abordados neste
estudo de caso faz-se necessério a atualizacdo monetaria, com a finalidade de
atualizar o dinheiro ao longo do tempo. A fim de proceder esta atualizacdo sera

utilizado o indice IGP-M, conforme segue:

INDICE ACUMULADO IGP-M
MES/ANO 2006 2007 2008 2009 2010
JAN 0,92 0,5 1,09 -0,44 0,63
FEV 0,01 0,27 0,53 0,26 1,18
MAR -0,23 0,34 0,74 -0,74 0,94
ABR -0,42 0,04 0,69 -0,15 0,77
MAI 0,38 0,04 161 -0,07 1,19
JUN 0,75 0,26 1,98 -0,1 0,85
JUL 0,18 0,28 1,76 -0,43 0,15
AGO 0,37 0,98 -0,32 -0,36 0,77
SET 0,29 1,29 0,11 0,42 1,15
ouT 0,47 1,05 0,98 0,05 1,01
NOV 0,75 0,69 0,38 0,1 1,45
DEZ 0,32 1,76 -0,13 -0,26 0,69
ACUMULADO 3,84% 7,74% 9,80% | -1,71%| 11,32%

Quadro 1 — Iindice Acumulado IGP-M
Fonte: IGP-M (2012)

4.3. ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL

Para a andlise vertical e horizontal, serdo apresentadas na sequéncia as
demonstracdes contdbeis da empresa Saraiva S.A. Com o intuito de facilitar a
visualizagdo nos QUADROS 1, 2 e 3, constam as informacgcfes contabeis da
empresa, disponibilizadas no site da Saraiva S.A, seguidos dos valores atualizados
conforme o indice IGP-M, e os célculos da Andlise Horizontal (AH) e Vertical (AV).

Apbs a apresentagdo dos quadros, serdo apresentadas as devidas andlises e
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consideracdes, conforme pode ser observado na proxima pagina
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Quadro 2 — Analise Horizontal e Vertical da Saraiva S.A (Balanco Patrimonial de 2006 a 2010 - Ativo)

ATIVO 2006 2007 2008 2009 2010
IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH IGPI AV AH IGPM AV AH
1,03840 1,07740 1,09800 0,98290 1,11320
Circulante 4637 25403 7325 100,00 277.7143 299.240 68,68 117,80 | 186.528 204.808 39,17 81| 210.286 206.690 39,72 81| 276.907 308.253 4544 12134456
Disponibilidades 970% 100822 2907 100,00 108474 ~ 116870 2662 11592 31730  34.640 676  3456| 30063 29543 568 2931| 58672 65314 9,63 64,78
Contas a Receber de clientes 7054 73782 127 10000 92162 99295 2279 13458| 64162 70450 1368 9548 62974 61897 1189  83.89| 79.767 = 88797 13,09 120,35
Estoques 63427 65863 1899 100,00 59.9%4 & 64638 1484  9814| 82381 90454 1756 13734 102779 101.021 1941 15338 119.821  133.385 19,66 202,52
Impostos a recuperar 5311 5515 159 100,00 4228 4555 105 8260 4780  5.248 102 9517| 584 57M 110 10380 6904 7686 113 139,36
Imposto de renda e contibuicdo social diferidos 636 660 019 100,00 788 649 019 12655 1174 1.289 025 19519 - - - - - - - -
Dividendos a receber 1572 1632 047 10000 433 4601 107 286,12 - - - -
Empréstimos a Controlada - - - - 57437 6188 142 - - - - - - - - - - -
Créditos diversos 1436 1553 045 10000 1823 1964 045 12644 2178 @ 2391 046 15394 816 791 153 51352 11597 12910 190 831,04
Despesas antecipadas 4047~ 4202 121 100,00 196 211 0,05 5,02 123 135 0,03 31 530 521 010 1240 146 163 0,02 387
Nao circulante 12813 13305 384 100,00 22158 23.873 548 17943 | 65.056 71431 1387 536,88 | 25907 25464 489 191,39| 34635 38.556 5,68 289,78
Realizavel a longo prazo 0 - - - - -
Empréstimos a Controlada 5008 5200 150 100,00 14.736 = 15877 364 30530 52167 57219 1112 110146| 6964 6845 132 1363| 165500 18423 212 354,28
Impasto de Renda e contribuigdo social diferidos 753 182 023 100,00 783 844 019 10789 134 1454 025 18592 131 148 026 17234| 1776 197 029 25285
Depdsitos Judiciais 1237 1.285 037 10000 133 1438 033 119%8| 7240 7950 15 61888 16007 15733 302 122486 16126  17.951 265 139754
Contas a Receber por venda de ativo imobilizado 5725 5945 171 100,00| 4973 5358 123 9013 4192 45603 083 7743 1535 1508752 029 2538 0 0,00 -
Outros 90 9 0,03 100,00 N 387 008 38159 133 146 003 156,26 00 29487 001 35S 183 203,7156 003 21798
Permanente 76544 79483 2292 100,00 | 104.490 112518 2584 141,64 | 217.489 238.803 4637 300,44 | 293.291 288216 55,39 362,69 | 297.876 331.5% 48,38 4719
Investimentos - - 0 - - 0 0,00 0,00
Em controladas 58402 60645 1749 100,00 69.769 = 75169 1725 12395 17B.778 196.298 3611 32369 | 235722 231691 4452  38205| 240689 267935 3949 441,81
Agio na aquisicéo de investimento - - - - 17434 18.783 43 - - 14596 14346 276 - 14596 16.248 240 -
Outros 408 424 012 100,00 408 440 0,10 103,76 408 448 003 10574 408 4010232 008 94,66 430 478,676 0,07 112,98
Imobilizado 13516 | 14.035 405 100,00 13528 14575 33510385 18327 20123 39 14338 35664 35054 674 24976 34994 38955 5,14 217,56
Intangivel 1320 343 099 10000| 2634 2838 065 8252 19976 21934 426 63776 6901 6783 130 19723 7167 71978 118 231,98
Diferido 906 941 027 100,00 ni 12 018 &M - - - - - - - - -
TOTAL DO ATIVO 333.994 346819 100,00 100,00 404391 435691 100,00 12562 | 469.073 515.042 100,00 148,50 | 529.484 520430 100,00 150,06 | 609.418 678.404 100,00 195,61




Quadro 3 — Analise Horizontal e Vertical da Saraiva S.A (Balanco Patrimonial de 2006 a 2010 - Passivo)
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PASSIVO 2006 2007 2008 2009 2010
IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH
1,03840 1,07740 1,09800 0,98290 1,11320
Circulante 77.083 80.043 23,08 100,00 | 91.697 98.794 22,68 123 114105 125287 24,33 157| 88.870 87.350 16,78 109 | 93.883 104.511 154 130,57
Fornecedores 41452 43044 1241 100,00 | 29.301 © 31.568 725 T733| 49160  53.978 1048 12540 35655  35.045 6,73 8142 34997 38.959 514 80,51
Financiamentos 737 765 0,22 10000| 10909  11.753 270 153578| 11269 12373 240 161680 | 10344 = 10.167 195 1.328 51 3486 3881 0,57 507.07
Praviséies e Contribuicdes sociais 4592 4768 137 100,00 4557 @ 4.910 113 10296 5832 6404 124 13429 675%  6.639% 128 13924 7204  8.019 1,18 168,18
Impostos e Contribuicdes a Recolher 598 621 0,18 100,00 13584 1453 033 23493 1742 1913 0,37 308,02 1.651 1623 03 26133 &0 5.645 0,83 309.08
Proviséo para impostos de renda e contribuicdo social] 5141 5338 154 100,00 9.800  10.559 242 19778 4703 5164 1,00 96,73 703 691 013 1294 | 4161 4632 0,68 86,77
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - - - - - - - - - - - - - - -
Direitos autorais a pagar 4617 4794 136 10000 8559 92X 212 19234( 10803 = 11.862 230 474 6342 6234 120 130,02 16.117  20.168 297 420,66
Emprestimos de controlada - - - - - - - - - - - - - - -
Participagdo dos administradores 3.600 3738 108 10000 3517 3789 087 10136 3956 4344 0,84 11620 4065  399% 077 106,88| 5485  6.106 0,90 163,34
Dividendos e juros sobre o capital proprio 13.988 = 14.525 419 100,00 | 18.887 = 20.349 467 140,09 19776 = 21.714 422 14549 20724 @ 20.370 3N 14024 11723 0 13.050 1,92 89,84
Arrendamento Operacional - locacdo de lojas - - - - - - - - 87 508 0,10 - 505 562 0,08 -
Qutras obrigacdes 2356 2449 0,71 10000| 4813 5186 119 211,78 6864 7537 146 30780 2114 2078 040 84,86 | 3134 3489 0,51 142,48
Nao circulante 25475 26453 7,63 100,00 | 29.938 32.255 740 121,93 19.086  20.956 407 79,22| 66.620 65481 1258 247,53 | 91122 101437 14,95 383,46
Exigivel a longo prazo 0 - - 0 - - 0 - 0 - - - - -
Financiamentos 18.576 ~ 19.20 556 100,00 20.686 22287 512 115,53 10.47  11.251 218 5832 43203 42464 816 22012| 66431  73.951 10,90 3834
Imposto de renda e contribuigdo social difenidos 4786 4938 142 100,00 4340 4676 107 %470 589 6.468 126 131,00 13581 13319 256 26975 | 15377 17118 252 J46.68
Proviséies para contigéncias 112 116 0,03 100,00 112 121 0.03 103,76 1288 1.381 0,27 118768 &7 8.621 166 741269 8813 9811 145 8435,57
Impostos e contribuicdes a recolher 2030 2108 0,61 10000 2003 2158 040 102,38 1.481 1626 0,32 T4 958 942 018 4467 435 484 0,07 297
Quiras Obrigagdes 0 0 - - 2197 3013 0,69 - 209 229482 0,04 - 137 134,6573 0,03 - 66 734712 0.01 -
Patriménio Liquido 1436 240323 69,29 100,00 | 282736 304.641 6992 126,76 | 335.882 368.798 71,61 15346 | 373.994 367.599 70,63 152,96 | 424413 472457 69,64 196,39
Capital Social 47774 0153449 4424 100,00 | 147774 | 189212 3654 10376 147.774 162256 31,50 105,74 | 190.978 187712 36,07 12233 | 190.978 212597 M 138,55
Agtes em Tesouraria 2870 - 2980 - 066 10000 2870 - 3092 - 071 10376)- 2870 - 3151 - 061 10574 |- 2870 - 2821 - 054 94.66 |- 1965 - 2167 -0.32 7340
Resemnas de Capital - - - - - - - - - - - - - - - - -
Resenva de Lucros 85.295 = 88570 2554 100,00 | 136.615 147.18% 3376 16618 | 190.576 209694 4071 236,75 | 174.607 = 171.621 3298 19377 216.326  240.814 35,50 271,89
Ajustes de avaliagdo patrimonial - - - - - - - - - 11279~ 11.086 213 - 1279 12556 1,65 -
Dividendos Adicionais Propostos - - - - - - - - 7.795 8.677 1,28
Lucros Acumulados 1237 1285 0,37 100,00 1237 133 031 103,76 - - - -
Patrimdnio Liquido atribuido aos controladores - - - - - - 373994 367599 70,63 424413 472457 69,64
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 333.994 346819 100,00 100,00 | 404391 435.691 100,00 125,62 | 469.073 515.042 100,00 148,50 | 529.484 520.430 100,00 150,06 | 609.418 678.404 100,00 195,61




Quadro 4 — Andlise Horizontal e Vertical da Saraiva S.A (DRE 2006 a 2010)
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2006 2007 2008 2009 2010
IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH IGPM AV AH
1,03840 1,07740 1,09800 0,98290 1,11320
Receita Bruta de Vendas 47,770 257.284 100,00 100 [ 309.265 333.202 100 130 352317 386.844 100 150 | 335757  330.016 100 128
Dedugdes da Receita Bruta - - - - - -
Impostos Incidentes sobre Vendas (ICMS, PIS, Cofins e I1SS) 263 - 213 - 0N 100 |- 184 - 198 - 006 72459 |- 115 - 126 - 0 46 |- 132 - 130 - 0,04 48
Receita Operacional Liquida 247.507  257.011 100,00 100 309.081 333.004 100,00 129,57 | 352.202 386.718 100,00 150 | 335.625 329.886 100,00 128 | 415491  462.525 100,00 180
Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos|- 79.819 - 82.884 - 32,25 100 |- 106.749 - 115.011 - 3454 138,76 |- 114.925 -126.188 - 32,63 152 |- 103.708 -101.935 - 30,90 123 |- 129.946 - 144.656 - 31,28 175
Lucro Bruto 167.688  174.127 67,75 100 | 202.332  217.992 65,46 12519 | 237.277  260.530 67,37 150 | 231.917  227.951 69,10 131 | 285.545  317.869 68,72 183
(Despesas) Receitas Operacionais - - - - - - - - - - - - - -
Vendas - 69.976 - 72663 - 2827 100 |- ©9.555 - 96487 - 2897 13279 (- 104.079 - 114.279 - 29.55 157 |- 111.740 - 109.8629 - 33,29 151 |- 135.995 - 151.390 - 32,73 208
Gerais e Administrativas - 39430 - 40944 - 1593  100|- 36395 - 3892412 - 1178 9577 |- 40405 - 44365 - 1147 108 |- 55636 - 54.685 - 1658 134 |- 60.022 - 66.816 - 14,45 163
Honorarios dos Administradores 3600 - 3738 - 145 100|- 3622 - 3902 - 117 10439|- 4646 - 5101 - 132 136 - - - - - -
Plano de opgdes de compras de agdes - - - - n - 400 - 012 - 869 - 954 - 025 - - - - - - - - -
Depreciacdes & Amortizacies 5084 - 5279 - 205 100|- 4320 - 4654 - 140 8816|- 7.341 - 8.060 - 208 153 |- 4.637 - 4558 - 138 86 |- 4.840 - 5388 - 1.16 102
Equivaléncia Patrimonial 7.330 7.611 296 100 17732 19104 574 251,00 16497 18114 468 238 3.829 3.764 1,14 49 4.954 5515 1.19 72
Outras receitas (despesas) operacionais liguidas 137 142 0,06 100 473 510 0,15 358,22 |- 793 - 871 - 023 - 612 10114 9.941 3,01 6988 587 653 0,14 453
-110.623 - 114871 - 4469 100 |- 116.058 - 125.041 - 3755 108,85 |- 141.636 - 155.516 - 4021 135 |- 166.070 - 185.367 - 4710 135 |- 195.316 - 217426 - 47.01 189
Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro 51.065 59.256 23,06 100 86.274  92.952 21,91 156,86 | 95.641  105.014 21,16 77| 73.847  72.584 22,00 122 90.229  100.443 21,712 170
Resultado Financeiro - - - - - - - - - - - - - - -
Receitas Financeiras 12.065 12.528 487 100 15374 = 16.564 497 13221 9.873 = 10841 2.80 87 3488 3428 1,04 27 4.097 4.561 0.99 36
Despesas Financeiras 9787 - 10163 - 395 100|- 7092 - 7641 - 229 T7519)- 6.044 - §832 - 2728 87]- 9930 - 8760 - 296 96 |- 13.196 - 14680 - 318 145
2.278 2.365 0,92 100 §.262 §.923 268 377,22 1.829 2.008 0.52 85 |- 6442 - 6332 - 192 - 268|- 9099 - 10129 - 219 - 428
Lucro Operacional 59.343 61.622 23,98 100 94.556 @ 101.875 30,59 16532 | 97.470 107.022 2167 174 | 67.405  66.252 20,08 108 | 81.130  90.314 19,53 147
Receitas{Despesas) Nao operacionais, Liquidas 5.530 5.742 2,23 100 - - - - - - - - - - - -
Lucro antes do Imposto de Renda e da Contribuigao Social 64.873 67.364 26,21 100 94.556 = 101.875 30,59 151,23 | 97.470 107.022 21,67 159 | 67.405  66.252 20,08 98| 81.130  90.314 19,53 134
Imposto de Renda e Contribuigao Social - - - - - - - - - - - - - - -
Correntes - 14619 - 15180 - 591 100 [- 21.798 - 23485 - 705 154,71|- 20857 - 22901 - 592 151 |- 12.952 - 12731 - 3,86 84 |- 18.687 - 20.802 - 4,50 137
Diferidos -186.00  -192.10 -0,07 100,00f 59500 641,05 0,19 -333,70| 624,00 685,15 -0.18 356,66| -2977.00 -2926,09 -0,89 152318 -1421,00 -1581,86 0,34 82344
Lucro Liquido do exercicio antes da 0 - 0 0 - - 0 - 0 0 - 0 0 - 0
participagao estatutaria dos administradores 50.069 51.992 20,23 100 73353 0 79.031 23,73 152,01 75989  83.436 21,58 160 | 51.476  50.59 15,4 97| 61.022  67.930 14,69 13
Participacao estatutaria dos - - - = - - . - - - - - . -
administradores no lucro liquido do exercicio - 3600 - 3038 - 145 00)- 357 - 3089 - 114 101,36 (- 395 - 4344 - 1,12 16 |- 4065 - 3995 - 1.1 107 - - -
Lucro antes da participagdo minoritaria 46.469 48.253 18,77 100 69.836 = 75.2M 22,59 155,93 | T2.033  79.092 20,45 164 | 47.411  46.600 14,13 97| 61.022  67.930 14,69 1M
Participagao minoritaria - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Lucro Liguido do exercicio 46.469 48.253 18,77 100 | 69.836  75.2M 22,59 15593 | T72.033  79.092 20,45 164 | 47.411  46.600 14,13 97| 61.022  67.930 14,69 1M
Lucro Liquido do exercicio por agéo (R§) 1,65 1,71 2,49 2,68 2,55 2,80 1,88 1,85 2,16 240
Niamero de Agbes em circulagao (em milhares) 28.230 29.314 28.230  30.415 28.230  30.997 28.230  21.047 - -
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4.3.1 Comentérios sobre a Andlise Vertical e Horizontal Balanco
Patrimonial

Em 2006, o Ativo Circulante representava 73,25% do total Ativo. Sendo
que as contas disponibilidades, contas a receber de clientes e estoques
apresentam a maior representatividade com aproximadamente 29,07%,
21,27% e 18,99% respectivamente. No passivo, destaca-se o fato de 69,29%
estar concentrado no Patriménio Liquido, sendo que as contas que auxiliam
para este resultado sé&o capital social com 44,24% e reserva de lucros com
25,54%.Na sequéncia tem-se o Passivo Circulante com 23,08%, apresentando

uma maior representatividade a conta de fornecedores com 12,41%.

Balango Patrimonial 2006

PC
23,08
i “
73,25 PRL
69,29
+ PL
22,92
AP
Ativo Passivo

Grafico 1 — Balango Patrimonial 2006

Em 2007, tem-se uma situacéo similar a 2006. A empresa permanece
com uma grande concentracdo de valores na conta de Ativo Circulante, que
conforme Grafico 2 representa 68,68% do Ativo, aproximadamente 25,84%
concentrado em Ativo permanente, € no Ativo realizavel a longo prazo 5,48%.
Ja no Passivo tem-se 22,68% concentrado em seu Passivo Circulante, se
comparado com o ano de 2006, observa-se uma ligeira queda. Em
contrapartida observa-se um aumento, embora ndo expressivo, nas contas de

Passivo Realizavel a Longo Prazo, que em 2007 representa 7,40% e o
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Patrimonio Liquido que representa 69,92% do total do Passivo, conforme pode

ser observado no quadro a seguir:

Balango Patrimonial 2007
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22,68
AC [ 740 |
68,68 PRL
69,92
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25,84
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Grafico 2 — Balango Patrimonial 2007

Em 2008, observa-se uma significativa redugédo nos valores do Ativo

Circulante, que apresentou uma reducdo e um aumento no Ativo permanente,

estas variagcbes ocorreram principalmente devido a aquisicdo da Livraria
Siciliano em marco de 2008. Esta aquisicdo esta refletida na conta
Investimentos em Controladas que em 2007 representava 17,25% do ativo e

em 2008 passou a representar 38,11%. No realizavel a longo prazo também

observa-se o reflexo do investimento em controladas. A conta empréstimo a

controlada representava em 2007 aproximadamente 3,64% do ativo. J& em

2008 passou a representar 11,12%.
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Balango Patrimonial 2008
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Ativo Passivo

Grafico 3 — Balanco Patrimonial 2008

Em 2009, a Saraiva seguiu com seu plano de expanséo, e novamente
observa-se um aumento no valor de investimentos em controladas, esta conta
passou a representar em 2009, 44,52% do total do ativo, ante 38,11% em
2007. No passivo destaca-se 0 aumento no endividamento a longo prazo, a
conta de financiamentos que representava 2,18% do total do Passivo, passa a
representar 8,16% em 2009 .

Balango Patrimonial 2009

AC
39,72

Ativo Passivo

Gréfico 4 — Balancgo Patrimonial 2009
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Em 2010, observa-se um aumento no Ativo Circulante de 5,72%, com
destaque a conta de Ativo Circulante de disponibilidades que passou de 5,68%
para 9,63% do total do ativo. Em 2010, observa-se uma reducdo nos
investimentos em controladas. Em 2009, esta conta representava 44,52% do
ativo, j& em 2010, passou a representar 39,49%. Nos dois anos anteriores, ou
seja 2008 e 2009, houve um grande investimentos em controladas, devido a
expansdo das lojas e compra da Livraria Siciliano, em 2010, observa-se um
processo de estabilizacdo, ainda ha investimentos, porém ndo tanto como nos

anos anteriores.

Balango Patrimonial 2010
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Grafico 5 — Balango Patrimonial 2010
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Em relacdo a andlise horizontal, quando comparado 2007 em relacéo a
2006 observa-se um aumento de 17,80% no Ativo Circulante, com destaque as
Contas de Disponibilidades e Contas a Receber de Clientes que tiveram
acréscimo de 15,92% e 34,58%. O Ativo ndo Circulante apresentou um
acréscimo de 79,43%, com destaque a conta de Empréstimos a Controlada
gue representou um acréscimo de 205,30%. Este aumento foi resultado do
projeto de expansao das lojas fisicas da controlada Livraria e Papelaria Saraiva
S.A, No ano de 2007, houve a inauguragcédo de sete lojas nas localidades de
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Salvador e Floriandpolis. Esta expansao também
estd evidenciada no Ativo permanente que apresentou um aumento de
41,64%, com destague a Conta de Investimentos em Controladas que
apresentou um acréscimo de 23,95%.

Nos anos de 2008, 2009 e 2010 também apresentaram crescimento
em relacdo ao ano de 2007. No entanto, observa-se que em 2008 e 2009,
houve uma variagcdo negativa nas dispobilidades de curto prazo que
representavam 81% em 2008 e 2009 quando comparadas com 2007. Esta
tendéncia de queda foi revertida em 2010, quando o Ativo Circulante
apresentou um aumento de 21,34% se comparado a 2007. Em contrapartida,
as Contas do Ativo N&o Circulante e Permanente apresentaram consideravel
aumento. Que conforme ja relatado na analise vertical, resultaram

principalmente dos empréstimos e investimentos em controladas.

Ainda considerando a anélise dos anos de 2007, 2008, 2009 e 2010,
em relacdo ao Passivo, observa-se também uma tendéncia de elevacdo. Em
2007, o Passivo Circulante apresentou elevacédo de 23%, seguido de 57% em
2008, 9% em 2009 e 30,57% em 2010, quando comparado com 2006. Ja o
Passivo ndo Circulante apresentou acréscimo de 21,93% em em 2007, reducao
de 20,78 em 2008, a acréscimo nos anos de 2009 e 2010, de respectivamente
147,53% e 283, 46%, contribuiram para 0 expressivo aumento nos anos de
2009 e 2010 as Contas de Financiamentos, IR e Contribuicdo Social e

Provisdes para Contigéncias.
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2006 2007
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Grafico 6— Composicao da Receita Bruta 2006 e 2007

Com base no Gréfico 6 da composicdo da receita bruta, observa-se que:

Em 2006, 32,25 % da receita liquida de vendas foi utilizada para cobrir
0s custos das mercadorias vendidas. Além disso, 44,69 % das receitas foram
utilizadas para cobrir despesas operacionais 4,28 % para demais despesas,

restando 18,77% de lucro liquido.

Em 2007, 34,54 % da receita liquida de vendas foi utilizada para cobrir
os custos das mercadorias vendidas, 37,55 % das receitas foram utilizadas
para cobrir despesas operacionais 5,32 % para demais despesas. A reducdo
no nivel de despesas operacionais resultou em um aumento no lucro liquido

gque passou a representar 22,59%.
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Grafico 7 — Composicao da Receita Bruta 2008 e 2009

Em 2008, 32,63% da receita liquida de vendas foi utilizada para cobrir
0s custos das mercadorias vendidas, as despesas operacionais sofreram

elevacdo passando a representar 40,21 % e as demais despesas foram de

6,70 %, restando um lucro liquido de 20,43 %.

Em 2009, o lucro liquido sofreu uma reducdo de 6,32% passando a
representar 14,13%, sua reducdo deveu-se ao aumento das despesas

operacionais que passou a representar 47,10% e das outras deducdes que
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também apresentou elevagédo passando a representar 7,88% e por ultimo tem-

se 0s custos dos produtos vendidos representando 30,90%.
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2010
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Grafico 8 — Composicao da Receita Bruta 2010

O ano de 2010 nao apresentou grandes oscilagbes quando comparado
com o ano de 2009, as despesas operacionais representaram 47,01%, seguido
pelos custos dos produtos vendidos que representou 31,28% e outras

deducdes que representou 7,03%, restando um lucro liquido de 14,69%.
4.4 ANALISES ATRAVES DE INDICES
A seguir serdo apresentadas as analises dos indices de analise

financeira, estrutural e econébmicas. Para auxiliar a compreensao, seguem nos

Quadros 5, 6 e 7 os calculos destes indices seguidos de suas analises.
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4.4.1 Andlise Financeira

GRUPO |DENCOMINACAO FORMULA 2006 2007 2008 2009 2010

Dispo_nl’uel 218 219 084 1.05 1.47
Passivo Circulante

Liquidez imediata

At. Circulante - Estoques

Passivo Circulante 2,35 23 0.1 1,21 1.67

Liquidez seca

Liquidez corrente Ativo Circulante 317 3,03 163 | 237 | 295
Passivo Circulante

ell@oueul{ asijeuy

Liquidez geral AC + Real. A Longo Prazo
PC + Exig. A Longo Prazo

251 247 1,89 1,52 1,68

Quadro 5 - Indicadores de Analise Financeira

4.4.1.1 Liquidez Imediata

Este indice indica quanto a empresa possui de disponibilidades para
saldar cada R$ 1,00 de divida de curto prazo. No caso da Editora Saraiva
verifica-se que a capacidade de pagamentos sofreu um decréscimo, passando
de R$ 2,18 em 2006, para R$ 0,84 em 2008, mas apresentando melhora nos
anos de 2009 e 2010, quando o indice variou de R$ 1,05 em 2009 para R$
1,47 em 2010.

4.4.1.2 Liquidez Seca

Este indice representa quantos reais a empresa possui disponivel em
relacdo as dividas de curto prazo, subtraindo os estoques. A capacidade de
pagamento da empresa sofreu um declinio ao longo dos cinco anos quando
comparado ao primeiro ano analisado. Em 2006 para cada R$ 1,00 a empresa
possuia R$ 2,35, em 2007 possuia 2,37, jA& em 2008 apresentou seu menor
resultado, quando o indice foi de R$ 0,91. Mas nos dois anos seguintes
apresentou uma ligeira recuperacdo, passando para R$ 1,21 em 2009 e R$
1,67 em 2010.
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4.4.1.3 Liquidez Corrente

bY

Representando quantos reais a empresa possui em dinheiro, bens e
direitos realizaveis no curto prazo para saldar as dividas do mesmo periodo,
tem-se a Liquidez Corrente. Tal como os indices anteriormente apresentados,
este indice apresentou declinio ao longo dos anos, com ligeira recuperacao nos
dois ultimos anos estudados. Em 2006 a empresa possuia R$ 3,17 para quitar
suas dividas, em 2007 passou a ter R$ 3,03, em 2008 apresentou seu menor
resultado, tendo R$ 1,63 para quitar cada R$ 1,00 de divida de curto prazo. Em
2009 apresentou uma ligeira recuperacdo passando a ter R$ 2,37 e em 2010

passou a ter R$ 2,95.

4.4.1.4 Liquidez geral

A Liquidez geral representa quanto a empresa possui em dinheiro, bens
e direitos realizaveis a curto e longo prazo, frente as suas dividas totais. Em
2006 a empresa possuia R$ 2,51, em 2007 passou a apresentar R$ 2,47 e em
2008 possuia R$ 1,89 para quitar suas dividas totais. Em 2009 apresentou uma
melhora e para cada R$ 1,00 de Ativo Circulante e Realizavel a Longo prazo
passou a ter para salda-los R$ 1,52, seguido de R$ 1,68 em 2010.

4.4.2 Andlise Estrutural

GRUPO |DENCMINACAO FORMULA 2006 2007 2008 2009 2010

Capital de Terceiros 4133% | 39.75% | 37.02% | 35.31% | 37.77%
Patrimdnio Liquido

Participacdo de Capital de Terceiros

Composicdo das exigibilidades Passiva Circulante B0,58% | 81.59% | 91.76% | 67.29% | 58.56%
Capital de Terceiros

Imabilizagdo dos Recursos Ativo Permanente 33.07% | 36.95% | 64.75% | 78.42% | 70.19%
Patrimdnio Liquido

|ednynasy asijeuy

Capitais Proprios Médios

a, o, a, o, a,
Ao Madio 0,00% | 62,54% | 6538% | 70.75% | 61.91%

Capitalizacdo

Quadro 6 — Indicadores de Analise Estrutural
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4.4.2.1 Participacéo de Capital de Terceiros

Conforme relatado por Silva (1999, p. 256) “o indice de participagéo do
capital de terceiros indica o percentual de capital de terceiros em relacdo ao
patrimoénio liquido, retratando a dependéncia da empresa aos recursos
externos”. Para cada R$ 100,00 de capital préprio a empresa tomou R$ 41,33
em 2006, nos anos seguintes a empresa apresentou redugéo na utilizacao do
capital de terceiros chegando a R$ 37,77 de capital de terceiros para cada R$

100,00 de capital préprio.

4.4.2.2 Composigao das exigibilidades

Este indice relaciona o percentual de obrigacdes de curto prazo frente as
obrigacdes totais. Em 2006 do total de dividas a empresa possuia 80,58%
concentrado no curto prazo. Ao longo dos anos estudados este indice
decresceu, exceto pelo ano de 2008 onde representou 91,76%, apresentando

58,56% de seu endividamento no curto prazo em 2010.

4.4.2.3 Imobilizag&o dos recursos

Conforme ja citado no referencial teorico Silva (1999, p. 254) informa
que “o indice de imobilizagao do patriménio liquido indica quanto do patriménio
liqguido da empresa esta aplicando no ativo permanente”. A Editora Saraiva
apresentou um aumento significativo em seu indice de imobilizacdo ao longo
dos anos estudados, passando de 33,07% em 2006 para 70,19% em 2010.

4.4.2.4 Capitalizacdo

Representa o percentual de recursos nao correntes frente ao ativo
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meédio. Em 2007 este indice representava 62,54%, 65,38% em 2008, 70,75%
em 2009 e finalizando 2010 com o indice de 61,91%.

4.4.3 Andlise Econbmica

GRUPQO |DENOMINACAO FORMULA 2006 2007 2008 2009 2010

Lucro Liquido 18.77% | 22.59% | 2045% | 14,13% | 14.69%
Vendas Liquidas

Margem Liguida

5 Lucro Liquid
& Rentabilidade do Ativo ucro -iquico 0,00% | 19,23% | 16.64% | 9.00% | 11.33%
@ Ativo médio
g
3 - o Lucro Liguido o a q 5 q
§. Rentabilidade do Patrimdnio Liquido Patimanio Liquida Mdio 0% 27.61% | 2349% | 12,66% | 16.17%
(=]
-
Produtividade Vendas Liquidas 0.00 | 98.84% | 81.35% | 63.72% | 77.16%
Ativo Médio

Quadro 7 — Indicadores de Analise Econdmica

4.4.3.1 Margem Liquida

A margem liquida indica quanto a empresa possui de lucro para cada R$
100,00 vendidos. De 2006 a 2008, observa-se um crescimento em relacao a
margem liquida, passando de 18,77% em 2006 pra 20,45% em 2008. Em 2009
observa-se uma reduc¢do na margem que passou a ser de 14,13%, e em 2010

tem-se uma ligeira recuperacgao passando para 14,69%.

4.4.3.2 Rentabilidade do Ativo

Para cada R$ 100,00 de investimento total, representa quanto a
empresa obteve de lucro. Este indice apresentou reducdo se comparado ao
ano inicial, em 2006 representava 19,23%, passando para 16,64% em 2007.
Em 2009 tem-se 0 menor resultado, quando a empresa passou a apresentar
um retorno de 9% para cada R$ 100,00 de investimento total. Em 2010

apresenta uma melhora, passando para 11,33% de retorno.
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4.4.3.3 Rentabilidade do Patrimdnio Liquido

Em 2006 a empresa apresentou um retorno de 27,61% para cada R$
100,00 de capital préprio investido. Este indice apresentou reducdo ao longo

dos anos estudados resultando em R$ 16,17% de retorno no ano de 2010.

4.4.3.4 Produtividade

Também pode ser denominado como Giro do Ativo. Silva (1999, p. 233)
informa que “O giro do ativo € um dos principais indicadores da atividade da
empresa. Estabelece relacdo entre as vendas do periodo e os investimentos
totais efetuados na empresa, que estao representados pelo ativo total médio”.

Este indice seguiu a mesma tendéncia dos demais jA apresentados,
tendéncia de queda de 2007 a 2009, com ligeira recuperacdo em 2010. Em
2007 representava 98,94%, passando para R$ 63,72 em 2009, e finalizando
em 77,16% em 2010.

4.5 DINAMICA FINANCEIRA

Seguindo o Modelo Freuriet, procedeu-se a reclassificacdo das contas
do Balanco Patrimonial em contas erraticas, ciclicas e nao ciclicas, a fim de
apresentar a Andlise da Dindmica Financeira da Editora Saraiva. As devidas
reclassificacdes resultaram nos seguintes valores, conforme demonstrado no

quadro abaixo:



2006 2007 2008 2009 2010
ACF 176.237 227023 105289 91.446 164110
ACC 77794 72.217 99.518 115.244 164.143
ANC 92.788 136.451 310.234 313.740 370151
PCO 41.937 71.901 7778 65.624 82.670
PCC 45152 33727 b5.604 35.987 39.443
PMNC 259.731 330.063 381.660 4158.819 b56.2592

Quadro 8 — Reclassifica¢éo das contas erraticas, ciclicas e nao ciclicas do Balanco

Patrimonial.

Apos efetuou-se o calculo da necessidade de capital de Giro:

2006 2007 2008 2009 2010 AC=ACF +ACC
AC 254.031 299240 | 204.308 | 206.690 | 308.253
ACF 176.237|  227.023 105.289 91 446 154110
ACC 77.794 72.217 99 518 115244 154143 PC=PCO+PCC
PC 87.089 105.628 | 133.382 101.611 122112
PCO 41937 71.901 77 778 65 624 g2 670| | CCL=PNC-ANC
PCC 45 152 33.727 55 604 35 987 39 443
PNC 269731]  330063]  381.660]  416.813]  5Ee.oaz| | o1 ACF-PCO
ANC 92 788 136.451 310234 313.740 370.151

CCL=AC- PC

2006 2007 2008 2009 2010

ST 134.300 155122 27 511 25 §22 71.441
CCL 166.943 193,612 71426 105.079 186.140] | 10G=ACC-PCC
NCG 131.086 193296 49 686 55 459 114 667

Quadro 9 — Demonstragdo do calculo da Necessidade de Capital de Giro

Com os resultados apresentados conclui-se que a Editora Saraiva
apresenta uma situagdo financeira sélida, enquadrando-se na Tipologia Tipo I,
apresentada por Braga (1991). Esta situacdo é verificada em todos os cinco
anos analisados.

Em 2006, 2007, 2008, 2009 e 2010, a empresa possuia saldo de
tesouraria suficiente para fazer frente as necessidades de capital de giro,
sendo que em 2006, o saldo de tesouraria era suficiente para suprir toda a
necessidade de capital de giro, pois em 2006 a empresa dispunha de R$
134.300 em saldo de tesouraria frente a R$ 131.086 de necessidade de capital

de giro.
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Para ilustrar estas informacdes, nos quadros abaixo, tem-se o gréafico da
dindmica financeira da empresa ano a ano e a tipologia no qual a Saraiva S.A

se enquadra.

Analise Dindmica 2006 Analise Dindmica 2007

71501
PCO

TIPOLOGIA - 2006 TIPOLOGIA - 2007
Festricdo ST=0,CCL=>0,MNCG =10 Restricdo ST=0,CCL=0,10G=0
Condigdo ST« CCL = NCG Condicao ST < CCL = NCG
Condigéo 134.300 = 166.943 = 131.086 Condicéo 156122 < 193 612 = 193 296
TIPO I TIPO I
Situacéo Financeira Sdlida Situacdo Financeira Sdlida

Quadro 10 — Representagdo Andlise Dindmica e Tipologia 2006 e 2007
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Andlise Dindmica 2008

Analise Dindmica 2009

65.624

TIPOLOGIA - 2009

ST>0,CCL>0,10G=10

ST < CCL=>NCG

26822 < 105.079 = 55 459

TIPOLOGIA - 2008
Restricdo ST=0,CCL=0,10G=10 Restricdo
Condicéo ST < CCL = NCG Condicéo
Condicéo 27511 < 71.426 > 49.686 Condicéo
TIFD Il TIPO
Situacdo Financeira Salida

Situacdo Financeira Sdlida

Quadro 11 — Representacédo Analise Dindmica e Tipologia 2008 e 2009

Analise Dindmica 2010

TIPOLOGIA - 2010

Restrigdo

ST=0,CCL=0,10G>0

Condigo

ST«CCL=10G

Condigo

71.441 < 186.140 > 144.667

TIPD

Situacdo Financeira Solida

Quadro 12 — Representacao Analise Dinamica e Tipologia 2010
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Nos anos de 2006 e 2007 verificou-se que a Saraiva aplicava muito no
curto prazo, conforme foi ilustrado na analise vertical, onde verificou-se que
mais de 50% do seu Ativo estava concentrado no Ativo Circulante. Este fator
poderia configurar um aspecto negativo para a empresa, uma vez que
investimentos em curto prazo tendem a ter um rendimento menor. No entanto
ao longo dos anos, em 2008, 2009 e 2010, a empresa reverteu este cenario a
partir de investimentos em controladas e também verificou-se o reflexo destas
mudancas no Ativo Permanente que apresentou consideravel aumento.

Em relacdo a composicdo da sua receita, verificou-se que a receita
liguida sofreu reducé@o no periodo estudado, no entanto, isso ndo caracteriza
necessariamente um ponto negativo para a empresa, visto que é justificavel
pelo processo de expansdo que a Saraiva S.A sofreu nos ultimos, e que gerou
um aumento em suas despesas operacionais. Embora tenha se observado a
reducdo em relacdo ao ano de 2006 (18,77%), verifica-se que em 2010, a
tendéncia de queda cessou e no ano em questao teve-se um aumento no lucro
liquido que representou 14,69% da receita bruta, frente a 14,13% em 2009. A
tendéncia de recuperagdo também é evidenciada em outros indices de andlises
financeira, tais como rentabilidade do ativo e rentabilidade do patrimonio
liquido.

A Saraiva S.A também apresenta uma boa situacao financeira, conforme
apresentando nos indices de analise financeira, a empresa dispde de recursos
suficientes para honrar suas obriga¢fes junto a terceiros. Em relacdo a analise
estrutural, verificou-se que a Saraiva diminuiu ao longo dos anos sua
dependéncia de capital de terceiros, em 2006 o indice da participacdo de
terceiros representava 41,33%, ja em 2010 representava 37,77%. Outro ponto
de destaque foi a tendéncia de imobilizacdo da empresa, em 2006 o indice de
imobilizacdo de recursos representava 33,07%, ja em 2010 passou a
representar 70,19%.

Por fim, a dindmica financeira reforcou as andlises efetuadas
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anteriormente, onde através de sua analise, a Saraiva se enquadrou na
tipologia Il que representa uma situacdo financeira sélida, situacdo esta
verificada em todos os anos analisados. Mediante as andlises efetuadas, e
respondendo a questdo de pesquisa, constata-se que a Saraiva S.A possui
uma boa situacdo financeira e tem administrado seus recursos de forma

coerente, almejando crescimento.
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APENDICE

Dinamica financeira: reclassificacao do ativo

ATIVO

ACF
Disponibilidades
Contas a Receber de clientes
Dividendos a receber
Empréstimos a Controlada
ACC
Estogues
Impostos a recuperar
Imposto de renda e contibuigdo social dife
Creditos diversos
Despesas antecipadas
ANC
Empréstimos a Controlada
Imposto de Renda e contribuicdo social
Depdsitos Judiciais
Contas a Receber por venda de ativo im
Outros
Em controladas
Agio na aquisicdo de investimento
Outros
Imobilizado
Intangivel
Diferida
TOTAL DO ATIVO

57

2006 2007 2008 2009 2010
IGPM IGPM IGPM IGPM IGPM
1,03840 1,07740 1,09300 0,98290 1.11320
169.720 176.237 | 210.714 227.023| 95.892 105.289 | 93.037 91.446 | 138.439  154.110
97.094 100.822 | 108.474 = 116.870 31.730 34.840 30.063 29549 | 58672 65.314
71.054 73.782 | 92162 99.295 64.162 70.450 62.974 61897 | 79.767 88.797
1.572 1.632 4.335 4,671 - - - -

- - 5.743 6.188 - - - -
74917 77794 | 67.029 72217 | 90.636  99.518 | 117.249 115.244 | 138.468  154.143
63.427  B5.863 £9.994 64.638 82 381 90.454 | 102.779 101.021 | 119821 = 133.385

5311 5515 4228 4 5RE 4 780 5248 5824 5724 6.904 7 686
636 660 788 849 1.174 1.289 - - - -
1.496 1.553 1.823 1.964 2178 2.391 8.116 7.977 11.597 12.910
4.047 4.202 196 211 123 135 530 521 146 163
89.357 " 92788 | 126.648 " 136.451 | 282.545 " 310.234 | 319198 " 313.740 | 332511 "7 370.151
5.008 5.200 14.736 156877 | 52167  57.279 6.964 6.845 16.550 18.423

753 782 783 844 1.324 1.454 1.371 1.348 1.776 1.977

1.237 1.285 1.335 1.438 7.240 7.950 16.007 15.733 16.126 17.951
5725 5945 4.973 5.358 4.192 4.603 1535 1508,7515 0

90 93 331 357 133 146 30 29 487 183 203.7156
5£8.402 60.645 69.769 75169 | 178.778 | 196.298 | 235722 231691 240689 267.935

- - 17.434 18.783 - 14.596 14.346 14596 16.248

408 424 408 440 408 448 408 401,0232 430 478,676
13.516 14.035 13.628 14575 18.327 | 20.123 35.664 35.054| 34.994 38.955

3.312 3.439 2634 2.838 19.976 | 21.934 6.901 6.783 7.167 7.978

906 941 717 772 - - -

333.994 | 346.819 | 404.391 | 435.691 | 469.073 | 515.042 | 529.484 | 520.430| 609.418 | 678.404
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PASSIVO 2006 2007 2008 2009 2010
IGPM IGPM IGPI IGPI IGPI
1,03840 1,07740 1,09800 0,98290 1,11320
PCO 40.386 41.937 66.736 71.901 70.836 T7.778 66.766 65.624 74.263 82.670
Financiamentos 737 765 10.909 11.753 11.269 12.373 10344 10167 3.486 3.881
Provisdes e Contribuicées sociais 4.592 4.768 4.857 4.910 5832 6.404 6.755 6.639 7.204 8.019
Impostos e Contribuicées a Recolher 593 621 1.354 1.459 1.742 1.913 1.651 1.623 5.071 5.645
Provisdo para impostos de renda e contribuicdo social 5141 5338 5800 10.559 4703 5.164 703 691 4.161 4632
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos - - - - - -
Direitos autorais a pagar 4617 4.794 8.559 9221 10.803 11.862 6.342 6.234 18117 20.168
Emprestimos de controlada - - - - - -
Participagdo dos administradores 3.600 3738 3617 3789 3.956 4344 4.065 3995 5485 6.106
Dividendos e juros sobre o capital proprio 13.988 14.525 18.887 20.349 19.776 21714 20724 20.370 11.723 13.050
Arrendamento Operacional - locagio de lojas - - - 817 508 505 562
Outras obrigacdes 2.358 2.449 4813 5.186 6.564 7.537 2114 2.078 3134 3.489
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 4755 4938 4.340 4 676 5891 6.468 13.551 13.319 16,377 17118
PCC 43.482 45.152 31.304 3aa 50.641 55.604 36.613 35.987 35.432 39.443
Formecedores 41.452 43.044 25301 31.569 49160 53.978 35.655 35.045 34.997 38.959
Impostos e contribuigdes a recolher 2.030 2108 2.003 2158 1.481 1.626 958 942 435 484
PNC 250126 259.731 | 306.351 330.063 | 347.596  381.660 | 426.105 418.819 | 499.723  556.292
Financiamentos 18.578 19.291 20.686 22287 10247 11.251 43.203 42 464 66.431 73.951
ProvisGes para contigéncias 112 116 112 121 1.258 1.381 8.771 8.621 8.813 9811
Outras Obrigacdes 0 0 2797 3.013 2090 229482 137 1348573 66 734712
Capital Social 147774 153449 | 147774 158212 | 147774  162.256 | 190978 187.712 | 190978 = 212.557
Acdes em Tesouraria 2870 - 2980 |- 2870 - 3092 2870 - 3151|- 2870 - 2821 |- 1965 - 2187
Reservas de Capital - - - - - - -
Reserva de Lucros 85.295 88.570 | 136.615  147.189 | 190978 209.694 | 174607 171621 | 216.326  240.814
Ajustes de avaliacdo patrimonial - - - 11.279 11.086 11.279 12 556
Dividendos Adicionais Propostos - - - - 7.795 8.677
Lucros Acumulados 1.237 1.285 1.237 1.333 - - - -
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 333.994  346.819 | 404.391  435.691 | 469.073 515.042 | 529.484 © 520.430 | 609.418  678.404




ANEXOS

RELATORIO DA ADMINISTRACAO E DEMONSTRACOES CONTABEIS 2006

RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO E DEMONSTRACOES CONTABEIS 2007

RELATORIO DA ADMINISTRACAO E DEMONSTRACOES CONTABEIS 2008

RELATORIO DA ADMINISTRACAO E DEMONSTRACOES CONTABEIS 2009

RELATORIO DA ADMINISTRACAO E DEMONSTRACOES CONTABEIS 2010
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