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RESUMO

O Objetivo deste trabalho, foi verificar por meio das informacgdes obtidas nas
Demonstracbes Contabeis, mais especificamente o Balanco Patrimonial e a
Demonstracédo de Resultado do Exercicio, os indicadores utilizados na analise
econdmico-financeira aplicado a uma empresa de Equipamentos Elétricos. Para o
desenvolvimento da pesquisa foram utilizados os relatorios publicos, divulgados
periodicamente pela empresa Weg S.A., para os anos de 2012 a 2016. Realizou-se o
calculo dos indices, e também as respectivas analises. Apds as analises dos dados foi
possivel verificar a condigdo econdmico-financeira da referida empresa, quando
observado da dtica dos indices de endividamento e ciclo financeiro e operacional,
demonstraram alto grau de dependéncia do capital de terceiros para o periodo analisado,
mas que quando analisados em conjunto aos indices de rentabilidade e liquidez,
constatou-se que, a referida empresa possui uma solidez financeira, e que mesmo
utilizando-se de capital de terceiros acima do indicado, por tais indices, demonstra
margem positiva de lucro, e uma taxa de retorno praticamente constante sobre seus
ativos e patriménio liquido.

Palavras-chave: Analise Econdmico-financeira. Weg S.A.. Analise de balangos.
Indicadores econdmico-financeiros.



ABSTRACT

The objective of this work was to verify, through the information obtained in the
Financial Statements, more specifically the Balance Sheet and the Statement of Income
for the Year. Analyze the indicators used in the economic-financial analysis applied to an
Electric Equipment company. For the development of the research we used the public
reports, published periodically by the company Weg S.A., for the years 2012 to 2016. We
performed the calculation of the indices, and performed the respective analyzes. After
analyzing the data, it was possible to verify the economic-financial condition of the
company described, when we observed from the perspective of the indebtedness indices
and the financial and operational cycle, demonstrated a high degree of dependence on
third-party capital for the analyzed period, but when analyzing these indices together with
the profitability and liquidity ratios, it can be seen that the company has a financial strength
and that even using third-party capital above that indicated by these indices, it shows a
positive profit margin and a return rate practically assets and shareholders' equity.

Keywords: Economic-financial analysis. Weg S.A.. Analysis of balance sheets.
Economic and financial indicators.



LISTAS DE FIGURAS

FIGURA 1 — FORMULA LIQUIDEZ GERAL......ootiiiiiiiiiiiieiee et 20
FIGURA 2 - FORMULA LIQUIDEZ CORRENTE ..ottt 20
FIGURA 3 — FORMULA LIQUIDEZ SECA ...t 21
FIGURA 4 — FORMULA LIQUIDEZ IMEDIATA ....ooeeiieeeee et 22
FIGURA 5 — FORMULA IMOBILIZACAO DO CAPITAL PROPRIO ........ccccoovevevenrree. 23
FIGURA 6 — FORMULA ENDIVIDAMENTO........ciiiiiieeeeeteeeeeeeeeee e 23
FIGURA 7 — FORMULA DEPENDENCIA FINANCEIRA ........c.coooviieeeeeeeeeeeeeeeeee, 24
FIGURA 8 — FORMULA GIRO DO ATIVO ... 25
FIGURA 9 — FORMULA MARGEM LIQUIDA .........coouieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 25
FIGURA 10 — FORMULA RENTABILIDADE DO ATIVO.....cooiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeee 25
FIGURA 11 — FORMULA RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIiQUIDO .................... 26
FIGURA 12 — FORMULA CICLO OPERACIONAL.......c.ccoovitetieeeeieteeeieeee e 26
FIGURA 13 = FORMULA PMRV ..ottt 27
FIGURA 14 — FORMULA PMGE-.........oi oot 27
FIGURA 15 — FORMULA CICLO FINANCEIRO ......c.ccooiiiiieiiieieieieeeee e 28
FIGURA 16 — FORMULA CICLO PMPF ...t 28
LISTA DE TABELAS
TABELA 01 — INDICADORES DE LIQUIDEZ .......cccooiiiiiiiiieeeeeeeee e 31
TABELA 02 — INDICADORES DE ESTRUTURA DE CAPITAL .....coviiiiiiiiieeeeeiee 35
TABELA 03 — INDICES DE RENTABILIDADE ... 38
TABELA 04 — CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO ......cooiiiiiiiiiiiiiiiieec e 41

LISTA DE GRAFICOS

GRAFICO 1 — LIQUIDEZ GERAL ...ttt 31
GRAFICO 2 — LIQUIDEZ CORRENTE ...t 32
GRAFICO 3 — LIQUIDEZ SECA ...ttt 33



GRAFICO 4 — LIQUIDEZ IMEDIATA . ..ot 34

GRAFICO 5 — IMOBILIZAGAO DO CAPITAL PROPRIO........coovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 35
GRAFICO 6 — ENDIVIDAMENTO ..ottt 36
GRAFICO 7 — DEPENDENCIA FINANCEIRA........cooooiitieeeieeeeeeeeee e, 37
GRAFICO 8 — GIRO DO ATIVO ...t 38
GRAFICO 9 — MARGEM LIQUIDA.......c.ooeeeeeeee e 39
GRAFICO 10 — RENTABILIDADE DO ATIVO.....uuitiiiiiiiiiiiiieeeee e 39
GRAFICO 11 — RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO........cccciiiiiiiiiieeeeeeee 40

GRAFICO 12 — CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO .....oooiiiiiiiiiiiieeeeeee 41



SUMARIO

1. INTRODUGAOD ..ottt re e, 10
1.1 CONTEXTO E PROBLEMA ..ottt 10
1.2 OBUETIVOS ..ottt e e e e e e e e e e e e ettt e e e e e e e e aeaeeaeeeaeaaannnns 11
1.3 JUSTIFICATIVAS ..ottt e et e e e e e e e e e e e e e e s e s e nnsnnnnees 11
2. REVISAO DE LITERATURA ........ooooiieeeeeeeeeeeeeee e 14
2.1 DEMONSTRAGOES CONTABEIS.......ccuioiieie ettt 14
2.1.1 Balanco Patrimonial ... 14
2.1.2 Demonstrativo do Resultado do EXErciCio ..............ueoiiiiiiiiniieiiiiiiiiiieieeeeeeiiiis 16
2.2 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA ........ceeieeeeeeeeeeeeeee e 17
2.3 ANALISE DOS INDICADORES........cooeeieceeeeeeeeeeeeeeeee e eeeneae 18
2.3.1 Indicadores de lIQUIAEZ .........ccoiiiiiiiiiii e 19
2.3.2 Indicadores de estrutura de capital..............ooooiiiiiiiiiiiii 22
2.3.3 Indicadores de Rentabilidade ... 24
2.3.4 Ciclos Operacionais € FINANCEIIOS ............cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiae e 26
3. METODOLOGIA DA PESQUISA ... .. e e 29
3.1 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO AOS OBJETIVO ...cccoiiieiieeeeeeee e 29
3.2 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO AO PROBLEMA DE PESQUISA ................ 29
3.3 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO A ABORDAGEM DOS PROCEDIMENTOS 30
3.4 COLETAS DOS DADOS E INFORMAGOES .......coieeeeeeeeeee e, 30
4. ANALISE DOS RESULTADOS .........cocooiieiieeieeeeeee e 31
4.1 Analise dos indicadores econ0mIco-fiNANCEIrOS.........cccooiiiiiiiiiiiiiiiin 31
4.1.1 Indicadores de LIQUIAEZ..........ccooeruiiiiii e 31
4.1.2 Indicadores de Estrutura de Capital ..............ooovviiiiiiiiiiiiiie e, 35
4.1.3 Indicadores de Rentabilidade ...............ooouuiiiiiiiiiiiiii 38
4.1.4 Ciclos Operacionais € FINANCEIr0S .........cccoooviiiiiiiieeeeeie e 41
5. CONCLUSOES E RECOMENDAGOES............c.ccooiieioeeeee et 44

REFERENCIAS ..o, 45



10

1. INTRODUGAO

1.1 CONTEXTO E PROBLEMA

O desenvolvimento econdmico das companhias o emprego da contabilidade no
registro de suas operagdes resultaram durante o decorrer das décadas até os dias
atuais em uma estruturagdo das demonstracées contabeis, utilizando-se de padrdes
internacionais para representar a sua situacao econémica e financeira e assim fornecer
aos usuarios esta informacéo, de maneira consistente, clara e em bases comparaveis.

Segundo MARION, a contabilidade tem a finalidade de auxiliar as pessoas a

tomarem decisodes.

Todas as movimentagdes passiveis de mensuragdo monetaria sao registradas
pela contabilidade, que, em seguida, resume os dados registrados em forma
de relatérios e os entrega aos interessados em conhecer a situagdo da
empresa. Esses interessados, através de relatérios contabeis, recordam os
fatos acontecidos, analisam os resultados obtidos, as causas que levaram
aqueles resultados e tomam decisées em relagdo ao Futuro. (MARION, 2009,
p.28).

Com a intengdo de se obter um maior entendimento sobre a conjuntura
patrimonial, econdmica e financeira da empresa, tornou-se essencial a compreensao
das terminologias, expressdes e demonstrativos contabeis, além de utilizar como
ferramentas imprescindiveis para a apreciagdo de uma organizagdo, o calculo de
indicadores para avaliagdo de comportamento, através de metodologias de analises

econdmicas e financeiras.

A analise de balangos visa relatar, com base nas informagdes contabeis
fornecidas pelas empresas, a posicao econémico-financeira atual, as causas
que determinaram a evolugao apresentada e as tendéncias futuras. Em outras
palavras, pela analise de balangos extraem-se informagdes sobre a posigao
passada, presente e futura (projetada) de uma empresa. (ASSAF NETO, 2010,
p.35).

O estudo da analise econémico-financeira deve ofertar de forma clara e concisa
informacdes para tomada de decisdes por parte dos usuarios, e estes objetivos podem

ser totalmente antagénicos quando observados pela ética de cada usuario.
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A “Analise de Balangos” permite que se extraia, dos demonstrativos contabeis
apurados e divulgados por uma empresa, informagdes Uteis sobre o seu
desempenho econdmico-financeiro, podendo atender aos objetivos de analise
dos investidores, credores, concorrentes, empregados, governo etc. (ASSAF
NETO, 2010, p.36).

Tomando como base que os indicadores econdmicos e financeiros extraidos
dos registros de uma entidade séo delimitadores para as tomadas de decisdes por parte
dos administradores, investidores, credores e demais usuarios destas informacgdes,
confirma-se a magnitude de uma analise econdmico-financeira de empresas do setor
de Equipamentos Elétricos.

Assim sendo, o estudo exposto tem como norte a seguinte questao de pesquisa:
Quais sao os indicadores utilizados na analise econdmico-financeira aplicado a uma

empresa do setor de Equipamentos Elétricos?

1.2 OBJETIVOS

e Objetivo Geral

Este trabalho tem a intencdo de, por meio das informagdes obtidas nas
Demonstragbes Contabeis, mais especificamente o Balango Patrimonial e a
Demonstracédo de Resultado do Exercicio, verificar os indicadores utilizados na analise
econdmico-financeira aplicado a uma empresa de Equipamentos Elétricos.
¢ Objetivos Especificos

(i) Levantar as informagdes dos relatorios contabeis da empresa WEG S.A. no
periodo de 2012 a 2016; (ii) Identificar e ajustar os principais grupos de contas para
realizar a analise econdmico-financeira da empresa WEG S.A.; (iii) Apresentar o
relatério fundamentando a analise e apontando os pontos fracos e fortes da empresa no

periodo previamente especificado.

1.3 JUSTIFICATIVAS

A analise econdmico-financeira vem se desenvolvendo e possibilitando o

surgimento de ferramentas mais aprimoradas para o estudo e analise da companhia
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mudando a forma com que 0s numeros em uma empresa sdo examinados pelos seus
principais usuarios, internos e externos. Em vista disso, a visao sobre a forma com que
se analisa informacdes de uma empresa sofre modificacdes para que venham a elevar
a efetividade e eficiéncia com que se empregam os numeros nas mais variadas escolhas

que uma entidade é submetida e que os investidores aplicam.

Através das demonstragbes contabeis levantadas por uma empresa, podem
ser extraidas informagdes a respeito de sua posigao econdmico e financeira.
Por exemplo, um analista pode obter conclusdes sobre a atratividade de
investir e magdes de determinada companhia; se um crédito solicitado merece
ou nado ser atendido; se a capacidade de pagamento (liquidez) encontra-se
numa situacao de equilibrio ou insolvéncia; se a atividade operacional de uma
empresa oferece uma rentabilidade que satisfaz as expectativas dos
proprietarios de capital; e assim por diante. (ASSAF NETO, 2010, p.35).

Este trabalho sera realizado com a finalidade de efetuar estudos tedricos sobre
indices e ferramentas de analise econdmico-financeiras e, posteriormente verificar a sua
aplicabilidade em uma empresa de capital aberto com agdes na BM&FBOVESPA sendo
analisado o resultado de tais dados, sucedendo na analise de tais indices e do indicativo
da situacdo da empresa escolhida para investigagao, gerando assim estudo de caso
que futuramente possa servir como base para ser aprimorado por estudantes e
interessados no meio académico.

O ambiente corporativo vem se desenvolvendo a fatores exponenciais e as
ferramentas de gestdo e analises de negdcios surgiram com o intuito de tornar pratica,
racional e métrica a avaliagcao sobre diferentes empresas de um mesmo setor ou nao,
gerando informagdes uteis, praticas e com boas bases de comparabilidade, para que os
investidores possam realizar suas analises buscando a maximizagdo de seus

resultados.

Na analise de empresas, ganham esséncia a valorizagao do empreendimento
e a competéncia demonstrada em atuarem em mercados mais exigentes e
concorridos. Nesse ambiente, as unidades produtivas devem voltar-se a seus
mercados, identificando as melhores oportunidades de investimento e
financiamento e estabelecendo, com base no comportamento observado, suas
estratégias operacionais. (ASSAF NETO, 2010, p.39).
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Portanto tal trabalho tem o objetivo de demonstrar a aplicagdo pratica de
indices econdmico-financeiro sob a 6tica de um investidor para uma empresa de capital
aberto com acdes na BM&FBOVESPA durante 5 anos sendo analisado o resultado de
tais indices possibilitando ao final a avaliagao da situacao de tal empresa, oferecendo a
comunidade e ao proprio realizador deste trabalho, como ferramenta de crescimento e
conhecimento sobre a aplicagao de tais ferramentas de analise em uma empresa de

capital aberto no Brasil.
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2. REVISAO DE LITERATURA

2.1 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstragdes contabeis sdo os resultados dos registros de todos os
documentos que participaram da estrutura contabil de alguma entidade, durante um
periodo determinado, com a finalidade de exprimir a situagdo patrimonial da
organizagao, servindo como fonte de informacéao para os usuarios, conforme escrito por
IUDICIBUS (1998, p.39), “Relatério contabil é a exposicdo resumida e ordenada dos
principais fatos registrados pela contabilidade, em determinado periodo”.

A norma internacional de contabilidade IAS 1 define as demonstracdes
financeiras como uma representacdo estruturada da posicdo financeira e do
desempenho financeiro de uma determinada entidade.

Estas demonstracdes sao o meio pelo qual se busca satisfazer as necessidades
dos usuarios contabeis, respeitando as normas e regulamentos dos 6rgdos normativos.
Em resumo as demonstragdes contabeis sao ferramentas informativas para seus
utilizadores.

O conjunto dos relatorios contabeis inclui o Balango Patrimonial, Demonstragao
do Resultado, Demonstragado do Resultado Abrangente, Demonstracdo das Mutagdes
do Patriménio Liquido, Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, Demonstragcdo do Valor
Adicionado e as Notas Explicativas, mas neste artigo somente serdo comentados

algumas destas julgadas como primordiais para o entendimento deste trabalho.

2.1.1 Balango Patrimonial

O balancgo patrimonial tem como finalidade apresentar a situacao financeira e
patrimonial da organizagdo em uma data especifica, representando a empresa de uma
forma estatica, conforme publicado por MARION (2009, p.56) “o Balango Patrimonial €
0 mais importante relatério gerado pela contabilidade. Através dele pode-se identificar
a saude financeira e econbmica da empresa no fim do ano ou em qualquer data

prefixada”.
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De acordo com o artigo 178 da Lei 6.404/76, “no balango, as contas seréao
classificadas segundo os elementos do patrimodnio que registrem, e agrupadas de modo
a facilitar o conhecimento e a analise da situacao financeira da companhia”.

Esta demonstracdo se divide basicamente em trés elementos que sao
baseados na lei 6.404/76, estes elementos s&o: o ativo, no qual engloba os recursos de
uma organizagdo dos quais se espera retornos econdmicos futuros; o passivo que
compreende basicamente as exigibilidades e obrigacbes da entidade e o patrimbnio
liquido que nada mais € que a diferenga entre o ativo e, por fim, o patriménio liquido
demonstrando o valor liquido da empresa.

O ativo, pode ser definido como o conjunto de recursos, no qual uma
organizagao obtém o controle sobre estes e que sdo capazes de originar direta ou
indiretamente, fluxos de caixa de acordo com a legislagdo corrente. O ativo deve se
estruturar de forma decrescente em que as contas com maior grau de liquidez sejam as
primeiras e sejam listadas de acordo com o grau de conversibilidade em
disponibilidades, conforme o Art. 178 da lei 6.404/76.

Pode-se construir 0 ativo da seguinte forma: Ativo Circulante, dentro deste grupo
basicamente se divide em Disponibilidades — caixa ou equivalentes de caixa, Contas a
Receber, Estoques; os Ativos especiais e despesas antecipadas e ainda, Ativo Nao
Circulante, que contém os seguintes itens Instrumentos financeiros, Investimentos,
Imobilizado, Intangivel, vale ressaltar que esta ordem de contas ja esta classificada em
ordem decrescente de liquidez, nos termos do Art. 179 da lei 6.404/76.

O Passivo, engloba as exigibilidades, ou seja, obrigacbes a pagar para com
terceiros, este se estrutura de acordo com o grau crescente de ocorréncia das
exigibilidades, ou seja, das exigibilidades que ocorrem mais rapido para as que
demorarao mais tempo. Pode-se subdividir o passivo exigivel, em Passivo Circulante e
em Passivo Nao Circulante, definidos pelo art. 180 da lei 6.404/76 e modificado pela lei
11.941/09.

Art. 180. As obrigagdes da companhia, inclusive financiamentos para
aquisicao de direitos do ativo nado circulante, serdo classificadas no passivo
circulante, quando se vencerem no exercicio seguinte, e no passivo nao
circulante, se tiverem vencimento em prazo maior, observado o disposto no
paragrafo unico do art. 179 desta Lei. (Redagédo dada pela Lei n® 11.941, de
2009).
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Observando e seguindo as normas pode-se sistematizar o passivo da seguinte
forma: Passivo Circulante, composto dos seguintes elementos, Fornecedores,
Obrigagdes Fiscais, Outras Obrigagdes, Imposto sobre Renda e Contribui¢gdo Social a
pagar, Empréstimos e Financiamentos, Debentures e outros titulos de Divida e as
Provisdes; e em seguida o Passivo Nao Circulante, que é formado pelos seguintes
agrupamentos, Empréstimos e Financiamentos, Debentures e Outros Titulos de Divida,
Retengdes Contratuais, IR e CS Diferidos, Resgate de Partes Beneficiarias, Provisao
para Riscos Fiscais e Outros Ativos Contingentes, Provisdo para Beneficios a
Empregados e Programa de Recuperacao Fiscal (REFIS).

Por fim tem-se o Patriménio Liquido que € a diferencga entre o ativo e o passivo
em um determinado momento e que evidencia o valor contabil da empesa pertencente
aos soécios ou acionistas, de acordo com a lei 6.404/76 modificada pela lei 11.941/09.
Pode-se estruturar o patrimonio liquido da seguinte forma, Capital Social, Reservas de
Capital, Ajustes de Avaliagao Patrimonial, Reservas de Lucros, A¢des em Tesouraria e

Prejuizos Acumulados.

2.1.2 Demonstrativo de Resultado do Exercicio

A demonstracdo de resultado do exercicio é sucintamente o relato das
operagdes da empresa durante o seu exercicio social, com a finalidade de evidenciar o
resultado liquido do periodo, lucro ou prejuizo, por meio das receitas, custos e despesas
realizadas, oferecendo um resumo dos resultados operacionais € ndo operacionais da
organizagdo no determinado periodo registrado. Tratando-se de finalidade, as
demonstragdes de resultado podem ser feitas mensalmente para uso como instrumento
administrativo, a cada trés meses para fins fiscais e anualmente para atender as

exigéncias legais.

A demonstragao do resultado do exercicio € um resumo ordenado das receitas
e despesas da empresa em determinado periodo, normalmente 12 meses. E
apresentada de forma dedutiva (vertical), ou seja, das receitas subtraem-se as
despesas e, em seguida, indica-se o resultado (lucro ou prejuizo). (MARION,
2009, p.98).
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O demonstrativo de resultado do exercicio é basicamente fundamentado no
artigo 187 da lei 6.404/76 com algumas alteragdes em seu item IV, VI pela lei 11.941/09
e a revogacgao do paragrafo segundo do item VIl pela lei 11.638/07. Segue abaixo a

transcricao legal e estruturacao que deve ser legalmente seguida:

Art. 187. A demonstracao do resultado do exercicio discriminara:

| - a receita bruta das vendas e servigos, as dedugdes das vendas, os
abatimentos e os impostos;

Il - a receita liquida das vendas e servigos, o custo das mercadorias e servigos
vendidos e o lucro bruto;

Il - 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;
(Redagao dada pela Lei n® 11.941, de 2009)

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

VI — as participagdes de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de instituicdes
ou fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que nado se
caracterizem como despesa; (Redagao dada pela Lei n°® 11.941, de 2009)

VII - o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e o seu montante por acéo do
capital social.

§ 1° Na determinagéo do resultado do exercicio serdo computados:

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

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

§ 20 (Revogado). (Redagao dada pela Lei n® 11.638, de 2007) (Revogado pela
Lei n° 11.638, de 2007).

Por todo este aspecto pode-se notar que a estrutura em que se divide os grupos
dentro de um demonstrativo de resultado de acordo com legislagao brasileira € baseada

na forma em que se apresenta as contas.

2.2 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

A analise econdbmico-financeira é fruto das varias possibilidades de utilizacédo
das informagdes contabeis de uma companhia na qual se utiliza de tais métodos para
tornar nimeros concisos e distintos em bases de comparacao, traduzido através de

indices, médias, ponderacdes dentre outras analises, servindo de base para a avaliacao
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de desempenho de gestores, administradores, e ainda de projegbes futuras de novos
investimentos e apuragao da saude financeira atual da companhia. Sobre a analise de

balanco, Assaf Neto descreve:

A andlise econémico-financeira de uma empresa pode atender a diferentes
objetivos conforme os interesses de seus varios usuarios ou pessoas fisicas
ou juridicas que apresentam algum tipo de relacionamento com a empresa.
Nesse processo de avaliagdo, cada usuario procurara detalhes especificos e
conclusdes proprias e muitas vezes, nao coincidentes. (ASSAF NETO, 2010,
p.39).

Para a analise pode-se utilizar todo o aglomerado dos relatorios contabeis
incluindo o Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado, Demonstracdao do
Resultado Abrangente, Demonstragdo das Mutagdes do Patriménio Liquido,
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, Demonstracdo do Valor Adicionado e as Notas
Explicativas, destacando como as principais demonstra¢cdes o Balango Patrimonial e o

Demonstrativo de Resultado do Exercicio. Segundo Marion:

Para ser feita a andlise, deve averiguar se tem a posse de todas as
Demonstragdes Contabeis (inclusive Notas Explicativas). Também seria
desejavel ter em mé&o as Demonstragées Contabeis de trés periodos. Com as
publicagbes em colunas comparativas, tem-se de posse de uma unica
publicagéo, dois periodos: exercicio atual e exercicio anterior. (Marion 2002, p.
22).

2.3 ANALISE DOS INDICADORES

A analise dos indicadores pode ser classificada como a técnica mais utilizada
pelos analistas de investimento em geral, buscando criar correlagdes entre grupos de
contas contabeis registrados nas demonstragdes contabeis, a fim de tornar claro indicios
relevantes do cenario econémico e financeiro da companhia, deixando de ser um
registro estatico do passado para uma base de proje¢des futuras, baseando-se em

tendéncias e padrdes ja existentes. De acordo com Padoveze:

Os indicadores econdmico-financeiros sdo os elementos e tradicionalmente
representam o conceito de andlise de balango. Sao calculos matematicos
efetuados a partir do balango patrimonial e da demonstragdo de resultados,
procurando numeros que ajudem no processo de clarificagdo do entendimento
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da situacdo da empresa, em seus aspectos financeiros, patrimoniais, e de
rentabilidade. (PADOVEZE, 2010, p.213).

Os indicadores devem estar alinhados com a visdo da administracdo da
companhia para o acompanhamento das atividades em geral, do retorno que tais
atividades estdo fornecendo a companhia e o estado do patrimbénio que vem sendo
formado, tendo como norte para a posicédo das atividades em geral e a situagéo
patrimonial os indices de Liquidez, Estrutura de Capitais e indices de Atividades e
Ciclometria, ja

para a analise do retorno das atividades exercidas pela companhia, os indices
de rentabilidade.

Segue abaixo o descritivo dos indicadores econdmico-financeiros empregados
na andlise das informacbes deste referido trabalho a fim de esclarecer os

questionamentos que foram propostos como interesse desta pesquisa.

2.3.1 Indicadores de Liquidez

Os Indicadores de liquidez podem ser descritos como a base da conjuntura
financeira da empresa demonstrando através da temporalidade dos recursos que a

companhia dispdes para cumprir com as obrigagdes que a mesma possui.

A ideia central de criar indicadores de liquidez esta na necessidade de avaliar
a capacidade de pagamento da empresa. A palavra liquidez em finangas
significa a disponibilidade em moeda corrente para fazer pagamentos.
Decorrente de liquido e liquidagao. Liquidar significa extinguir obrigagdo. O
ativo liquido € um ativo sem possibilidade de redugao. Portanto, os indices de
liquidez querem medir se os bens e direitos da empresa (ativos) sao suficientes
para a liquidagao das dividas. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004, p.131).

O usuario da informacao ainda deve escolher o melhor indicador de liquidez
para atender a sua necessidade no momento da tomada de decisdo, conforme
publicado por Padoveze e Benedicto (2004, p.132) “O fato de existirem ativos e passivos
com diferentes caracteristicas e prazos de realizagdo ensejou a necessidade de se criar

mais de um indicador de capacidade de pagamento”. Tem-se que os principais indices
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s&o o indice de Liquidez Geral, indice de Liquidez Corrente, indice de Liquidez Seca e

indice de Liquidez Imediata.

2.3.1.1 Indice de Liquidez Geral

FIGURA 1 — FORMULA LIQUIDEZ GERAL

Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a longo prazo

FONTE: O AUTOR (2018)

Com relacao ao indice de Liquidez Geral, “esse indicador revela a liquidez, tanto
a curto prazo como a longo prazo. De cada R$ 1 que a empresa mantém de divida, o
quanto existe de direitos e haveres no ativo circulante e no realizavel a longo prazo”
(ASSAF NETO, 2010, p.164).

Ainda sobre o indice de Liquidez Geral, conforme descreve Fridson e Alvarez.

A andlise do ativo circulante e do passivo circulante fornece alertas sobre a
iminente iliquidez, mas os financiadores, no entanto, periodicamente se veem
sobrecarregados com empréstimos a tomadores incapazes de continuar
cumprindo suas obrigagbes e, portanto, sdo obrigados a declarar faléncia.
Reconhecendo que eles podem um dia encontrar-se com obrigacbes
inadimplentes, os credores desejam saber quanto valor do ativo estara
disponivel para liquidagao para saldar suas reivindicagées. Os varios indices
que tratam desse assunto podem ser agrupados como medidas de
alavancagem financeira. Uma medida direta de protecao de ativos ¢ a relagédo
entre ativos totais e passivos totais. (FRIDSON; ALVAREZ, 2002, p.270).

Assim com tal referéncia, € possivel notar a sua utilizacdo deste indice nos
Estados Unidos da mesma forma como € utilizado no Brasil.
Para a interpretacao de tal indice quanto maior o coeficiente obtido, melhor o

desempenho demonstrado.

2.3.1.2 Indice de Liquidez Corrente

FIGURA 2 — FORMULA LIQUIDEZ CORRENTE

Liquidez Corrente = Ativo Circulante
Passivo Circulante

FONTE: O AUTOR (2018)
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Assaf Neto aponta que “a liquidez corrente, indica o quanto existe de ativo
circulante para cada R$ 1 de divida a curto prazo”. (ASSAF NETO, 2010, p.164)

De acordo com o mesmo autor para a interpretacdo de tal indice deve-se
considerar que “quanto maior a liquidez corrente, mais alta se apresenta a capacidade
da empresa em financiar suas necessidades de capital de giro”. (ASSAF NETO, 2010,
p.164)

Pode-se perceber também a utilizacdo de tal indice no ambiente americano
através do estudo de Fabozzi e Drake, aonde discorrem sobre o indice de liquidez
corrente, “A liquidez corrente é a relacéo entre ativos circulantes e passivos circulantes.
Esse indice indica a capacidade de uma empresa de satisfazer seu passivo circulante
com seus ativos circulantes.” (DRAKE; FABOZZI, 2013, p. 733)

2.3.1.3 Indice de Liquidez Seca

FIGURA 3 — FORMULA LIQUIDEZ SECA

Liquidez Seca = Ativo Circulante — Estoques — Despesas Antecipadas
Passivo Circulante
FONTE: O AUTOR (2018)

Com relagéo ao indice de Liquidez Seca, Assaf Neto aponta que “o quociente
demonstra a porcentagem das dividas a curto prazo em condi¢cdes de serem saldadas
mediante a utilizagcado de itens monetarios de maior liquidez do ativo circulante”. (ASSAF
NETO, 2010, p.164)

A interpretacao de tal indice deve ser estruturada na analise de que quanto maior
a liquidez seca, melhor capacidade da empresa tem em liquidar suas obrigagdes de
curto prazo, ou seja, quanto maior melhor. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004).

E possivel identificar a partir do estudo do trabalho de Fabozzi e Drake, que tal

indice também é utilizado no ambiente americano no qual citam

O Indice de Liquidez Seca (também conhecido como indice de teste de acido)
€ a razao de ativos rapidos (geralmente ativos correntes menos estoque) para
passivos correntes. Esse indice indica a capacidade de uma empresa de
satisfazer o passivo circulante com seus ativos mais liquidos. (DRAKE;
FABOZZI, 2013, p. 734)
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2.3.1.4 indice de Liquidez Imediata

FIGURA 4 — FORMULA LIQUIDEZ IMEDIATA

Liquidez Imediata = Disponivel
Passivo Circulante

FONTE: O AUTOR (2018)

Nas palavras de Assaf Neto o indice de Liquidez Imediata, “revela a porcentagem
das dividas de curto prazo (Circulante) em condicdes de serem liquidadas
imediatamente.” (ASSAF NETO, 2010, p.163)

2.3.2 Indicadores de Estrutura de Capital

Os Indicadores de Estrutura de Capital, este grupo de indices também refletem
a posicao financeira da companhia sob a 6tica das decisdes financeiras tomadas,
quando se trata de captagao e aplicagao de recursos dentro da companhia. O sucesso
financeiro de grandes companhias se justifica por meio do sabio equilibrio entre as
relagcbes de estrutura de capitais, tendo claro quais as correlagdes necessarias que
aquela empresa naquele ramo de atividade em especifico tem que alcancar para se

obter a maxima eficiéncia na aplicacdo de seus recursos.

A finalidade basica desses indicadores é transformar em percentuais a
participacao dos valores dos principais grupos representativos do balanco
patrimonial, bem como mensurar percentualmente sua relagédo com o capital
préprio, representado pelo patriménio liquido. Consegue-se, com isso, uma
avaliagao relativa que simplifica o entendimento geral desses elementos
patrimoniais. De modo geral, esses indicadores mostram a porcentagem dos
ativos financiada com capital de terceiros e proprios ou se a empresa tem
dependéncia de recursos de terceiros. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004,
p.138).

Os principais indices sao o Imobilizacdo do Capital Préprio, Endividamento

Geral e Dependéncia Financeira, especificados na sequéncia.

2.3.2.1  Imobilizagao do Capital Proprio
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FIGURA 5 — FORMULA IMOBILIZAGAO DO CAPITAL PROPRIO

Imobilizacdo do Capital Préprio= _Ativo Permanente
Patriménio Liquido

FONTE: O AUTOR (2018)

Tem-se que, pelo indice de Imobilizagdo do Capital Proprio “o grau de
imobilizagao do patriménio liquido evidencia a percentagem do capital proprio aplicada
no ativo permanente” (SANTOS; SCHMIDT; MARTINS 2006, p.123)

Pode-se afirmar sobre a imobilizacdo do capital préprio que, quanto maior os
valores investidos no Ativo ndo circulante maior sera a defasagem de capital para a
aplicacao no seu Ativo circulante, podendo assim depender de Capital de Terceiros para

financiar o mesmo.

Quanto maior a aplicagdo de recursos no ativo permanente, maiores serdo os
custos fixos da empresa (depreciacao, seguros e despesas de manutengao),
contribuindo para elevar o ponto critico ou o desequilibrio da condigédo
financeira da empresa. Quanto mais a empresa investir no ativo em
consequéncia, maior sera a dependéncia de capitais de terceiros para o
financiamento do ativo circulante. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004, p.139).

2.3.2.2 Endividamento

FIGURA 6 — FORMULA ENDIVIDAMENTO

Endividamento = Passivo Total
Patrimdnio Liquido

FONTE: O AUTOR (2018)

O indice de Endividamento demonstra quanto a empresa possui de empréstimo
para cada R$ 1 de capital proprio investido, tal indice revela a proporgao entre as dividas
da empresa versus o seu capital proprio. (ASSAF NETO, 2010).

No que tange a utilizacdo e interpretacao de tal indice, pode-se observar que os
indicadores muito altos de endividamento, podem sinalizar problemas de cobertura de
seus custos financeiros, caso ocorram mudancas drasticas no mercado de atuacao da
mesma, ou fatores inesperados para a mesma. Neste interim alguns autores apontam

que:
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Indicadores muito elevados, de endividamento geral por muito tempo tendem
a conduzir a empresa a maiores probabilidades de problemas financeiros.
Qualquer oscilagdo brusca na conjuntura econémica ou no setor de atuagéo
da empresa que reduza seu nivel de atividade pode fazer com que ela ndo
tenha condigdes de curto prazo de cobrir custos financeiros do endividamento.
Dentro desta linha de raciocinio, o parametro basico seria quanto menor,
melhor. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004, p.141).

2.3.2.3 Dependéncia Financeira

FIGURA 7 — FORMULA DEPENDENCIA FINANCEIRA

Dependéncia Financeira = Passivo Total
Ativo Total

FONTE: O AUTOR (2018)

Nas palavras de Assaf Neto o indice de dependéncia financeira “revela a
dependéncia da empresa com relagéo a suas exigibilidades totais, isto €, do montante
investido em seus ativos, qual a participagdo dos recursos de terceiros.” (ASSAF NETO,
2010, p.137)

2.3.3 Indicadores de Rentabilidade

Os indices de Rentabilidade evidenciam a situacdo econdmica da companhia
por meio do retorno da aplicagéo dos recursos e insumos consumidos pela companhia,
que foram transformados e utilizados em seu processo produtivo desde o momento da
compra até a venda para o seu publico alvo e registro destas informacdes, sendo
possivel avaliar desde a relagao dos lucros da companhia com suas vendas, ativos ou
investimentos dos acionistas, como escreve Padoveze e Benedicto (2004, p.158) “os
indicadores de rentabilidade decorrem (...), da produtividade do ativo (o giro), das
margens de lucro sobre as venda (a lucratividade) e da estrutura de capital (mais ou
menos participagado do capital préprio no passivo total)”.

Os principais indices de rentabilidade sdo o Giro do Ativo, Margem Liquida,

Rentabilidade do Ativo e Rentabilidade do Patriménio Liquido.
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2.3.3.1 Giro do Ativo

FIGURA 8 - FORMULA GIRO DO ATIVO

Giro do Ativo = Receitas Operacionais
Ativo Total

FONTE: O AUTOR (2018)

O indice de giro do ativo da companhia, segundo Assaf Neto, “indica o numero
de vezes que o ativo total da empresa girou (transformou-se em dinheiro) em

determinado periodo em fung&o das vendas realizadas”. (ASSAF NETO, 2010, p.211)
2.3.3.2 Margem Liquida
FIGURA 9 — FORMULA MARGEM LiQUIDA

Margem Liquida = Receita Liquida
Lucro liquido

FONTE: O AUTOR (2018)

A margem liquida pode ser definida como, a porcentagem que a empresa obteve
de lucro, sobre sua receita obtida. (PADOVEZE; BENEDICTO, 2004)

2.3.3.3 Rentabilidade do Ativo

FIGURA 10 — FORMULA RENTABILIDADE DO ATIVO

Rentabilidade do Ativo = Lucro Liquido
Ativo Total

FONTE: O AUTOR (2018)

A rentabilidade do Ativo pode ser definida como a proporg¢ao dos lucros liquidos,
sobre todo o ativo da companhia, demonstrando assim, quanto em porcentagem que a

companhia gerou de resultado, para seus ativos.

2.3.3.4 Rentabilidade do Patriménio Liquido



26

FIGURA 11 — FORMULA RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LiQUIDO

Rentabilidade do PL = Lucro Liquido
Patriménio Liquido

FONTE: O AUTOR (2018)

A rentabilidade do patriménio liquido, “representa a taxa de rentabilidade auferida
pelo capital proprio da empresa, sendo dimensionado pela relagao entre o lucro liquido
e o patriménio liquido, excluindo o lucro liquido do proprio exercicio.” (ASSAF NETO,
2010, p.209)

2.3.4 Ciclos Operacionais e Financeiros

Ao decorrer das execugbes de suas atividades, uma empresa por meio da
producao de bens ou servigos visa obter lucro oriundo destas atividades, para que assim
seja possivel remunerar as suas fontes de investimento, sejam elas capital proprio ou

de terceiros. Nas palavras de Assaf Neto,

Na consecugcdo de suas atividades operacionais a empresa persegue
sistematicamente a producdo de bens ou servigcos e, consequentemente,
venda e recebimentos. Procura ela com isso, a obtengao de determinado
volume de lucros, os quais possam satisfazer as expectativas de retorno de
suas fontes de financiamento.

E no desenvolver de todo esse processo que se identifica de maneira normal
e repetitiva o ciclo operacional da empresa o qual pode ser definido como as
fases operacionais existentes no interior da empresa, que vao desde a
aquisicdo de materiais para a producdo até o recebimento das vendas
efetuadas. (ASSAF NETO, 2010, p. 169).

A partir disto tem-se infra mencionada a descricao do Ciclo Operacional e
Financeiro e ainda a sua forma de calculo para posterior andlise dos dados da

empresa WEG S.A. fonte de estudo deste trabalho.

2.3.4.1 Indicadores do Ciclo Operacional (CO)

FIGURA 12 — FORMULA CICLO OPERACIONAL
Ciclo Operacional = PMRV + PMGE
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FONTE: O AUTOR (2018)

O ciclo operacional inicia-se com a compra de matérias primas, ou produtos
acabados, e todo o seu processo até a sua respectiva venda (Prazo Médio de Giro de
Estoque — PMGE) e recebimento da mesma (Prazo Médio de Recebimento de Vendas
— PMRV).

Assaf Neto aponta que “Os indicadores da atividade operacional sao mais
dinamicos e permitem que seja analisado o desempenho operacional da empresa e sua
necessidade de investimento em giro.” (ASSAF NETO, 2010, p. 171).

2.3.4.1.1 Prazo Médio de Recebimento de Vendas (PMRV)

FIGURA 13 — FORMULA PMRV

PMRV = Duplicatas a Receber (Média) x 360
Receitas Liquida

FONTE: O AUTOR (2018)

O mesmo autor aponta que o prazo médio de recebimento de vendas “calcula o
tempo médio em receber o produto vendido, ou seja, quanto tempo a empresa espera
para receber as vendas realizadas.” (ASSAF NETO, 2010, p. 172)

2.3.4.1.2 Prazo Médio de Giro de Estoques (PMGE)

FIGURA 14 — FORMULA PMGE

PMGE = Estoques Totais (Média) x 360
Custo dos Produtos Vendidos

FONTE: O AUTOR (2018)

Ja o prazo médio de giro de estoques para Assaf Neto “revela o tempo médio que
os estoques totais de uma empresa industrial permanecem armazenados a espera de
serem consumidos, produzidos e vendidos.” (ASSAF NETO, 2010, p. 173)

2.3.4.2 Ciclo Financeiro (CF)
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FIGURA 15 — FORMULA CICLO FINANCEIRO
Ciclo Financeiro = CO - PMPF
FONTE: O AUTOR (2018)

Quando se fala em Ciclo Financeiro tal periodo “é determinado basicamente pela
diferencga entre o numero de dias do ciclo operacional e o prazo médio de pagamento a
fornecedores dos insumos.” (ASSAF NETO, 2010, p. 177)

2.3.4.2.1 Prazo Médio de Pagamento de Fornecedores (PMPF)

FIGURA 16 — FORMULA CICLO PMPF

PMPF = Fornecedores (Médio) x 360
Compras

FONTE: O AUTOR (2018)

O indicador de prazo médio de pagamento a fornecedores, € utilizado para
determinar o tempo médio em que a empresa despende para quitar suas compras.
(ASSAF NETO, 2010).
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO AOS OBJETIVOS

A Pesquisa Descritiva tem como objetivo descrever caracteristicas de
determinada populagao, fendbmeno ou estabelecimento de relacbes entre as variaveis

por meio da utilizagdo de técnicas padrao para a captura de dados.

As pesquisas descritivas tém como objetivo primordial a descrigdo das
caracteristicas de determinada populagcdo ou fendmeno ou, entdo, o
estabelecimento de relagbes entre variaveis. Sdo inumeros os estudos que
podem ser classificados sob este titulo e uma de suas caracteristicas mais
significativas esta na utilizagao de técnicas padronizadas de coleta de dados,
tais como o questionario e a observagao sistematica. (GIL, 2002, p.42).

Portanto tal projeto de pesquisa aqui descrito, quanto a tipologia de pesquisa e
quanto ao objetivo se classifica como Pesquisa Descritiva.
A Pesquisa Explicativa tem como objetivo identificar elementos que especificam

ou participam para a ocorréncia de certos acontecimentos.

Essas pesquisas tém como preocupagao central identificar os fatores que
determinam ou que contribuem para a ocorréncia dos fendmenos. Esse é o tipo
e pesquisa que mais aprofunda o conhecimento da realidade, porque explica a
razdo, o porqué das coisas. (GIL, 2002, p.42).

Sendo assim, tal projeto de pesquisa aqui descrito, quanto a tipologia de
pesquisa quanto ao objetivo se classifica também como Pesquisa Explicativa.

Tem-se entdo que o presente projeto tem a finalidade de demonstrar a
aplicabilidade e a importancia da aplicacdo de técnicas de analises econémico-
financeiras nas informagdes contabeis de uma companhia traduzindo as informacdes
em perspectivas historicas sobre seus numeros, que podem ser utilizadas como bases
confidveis para o mais importante papel de um gestor em uma companhia que é a

tomada de decisodes.

3.2 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO AO PROBLEMA DE PESQUISA



30

A Pesquisa Documental € semelhante a pesquisa bibliografica, mas ha de se
ressaltar que tal pesquisa se caracteriza pela analise de matérias que ainda nao foram
averiguadas analiticamente por meio de um procedimento de estudo ou que ainda
podem ser reelaboradas seguindo os objetivos da pesquisa, sendo verificados pela
primeira vez ou que ja foram analisados, mas que tem a possibilidade de receber novas

interpretagdes.

A pesquisa documental assemelha-se muito a pesquisa bibliografica. A
diferenga essencial entre ambas esta na natureza das fontes/Enquanto a
pesquisa bibliografica se utiliza fundamentalmente das contribuicbes dos
diversos autores sobre determinado assunto, a pesquisa documental vale-se
de materiais que ndo recebem ainda um tratamento analitico, ou que ainda
podem ser reelaborados de acordo com os objetos da pesquisa. (GIL, 2002,
p.45).

Visto que tal projeto de pesquisa se baseia na analise de indicadores
econdmico-financeiros calculados sobre as demonstragées financeiras de uma
companhia de capital aberto, tal projeto de pesquisa se classifica no tipo de pesquisa

quanto ao problema como Pesquisa Documental.

3.3 TIPOLOGIA DA PESQUISA QUANTO A ABORDAGEM DOS PROCEDIMENTOS

A Pesquisa Qualitativa tem como uma de suas definigbes o emprego de uma
metodologia para detalhar e analisar determinadas variaveis, sendo assim tal projeto de
pesquisa do ponto de vista da analise dos indices e a correlacdo dos resultados dos

indices se classifica como uma Pesquisa Qualitativa.

3.4 COLETAS DOS DADOS E INFORMAGCOES

A coleta de dados foi feita por meio dos demonstrativos contabeis que foram
publicados periodicamente pela empresa definida na amostra para a Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM), no qual é exigido por lei que as empresas cotadas em bolsa,

no Brasil, publiquem suas demonstrac¢des contabeis.



4. ANALISE DOS RESULTADOS

Serdo evidenciados os estudos efetuados para os indices econdédmico-
financeiros ja citados neste trabalho e aplicados a empresa Weg S.A. do ano de 2012
ao ano de 2016. Abaixo serdo demonstrados os resultados obtidos, e a respectiva
interpretacdo dos mesmos, possibilitando a conclusdo a respeito da situacéo

econdmico-financeira da empresa supramencionada.

4.1 ANALISE DOS INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

4.1.1 Indicadores de Liquidez

A Tabela 01 infra mencionada evidencia os resultados obtidos para os

indicadores de liquidez calculados.

TABELA 01 — INDICADORES DE LIQUIDEZ

Indicadores de Liquidez | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Liquidez Geral 1,28 | 1,26 | 1,24 | 1,27 | 1,23
Liquidez Corrente 1,90 | 2,66 | 2,40 | 2,74 | 2,78
Liquidez Seca 1,46 | 2,10 | 1,89 | 2,17 | 2,30
Liquidez Imediata 0,76 | 1,31 | 0,98 | 0,94 | 1,03
FONTE: O AUTOR (2018)
4.1.1.1 Liquidez Geral
GRAFICO 1 - LIQUIDEZ GERAL
Liquidez Geral

1,30
1,28
1,26
1,24
1,22
1,20

2012 2013 2014 2015 2016

FONTE: O AUTOR (2018)
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A liquidez geral representa a capacidade da empresa em liquidar todas as suas
dividas, tanto de curto e longo prazo, realizando assim todo o seu ativo circulante, e o
ativo realizavel a longo prazo. Na WEG S.A., ao decorrer dos anos de 2012 a 2014 é
possivel notar uma queda em tal indice de 1,28 em 2012 para 1,24 em 2014. Tal fato
deve-se principalmente ao crescimento dos montantes em Empréstimos e
Financiamentos tomados pela companhia ao decorrer destes anos, pois € possivel
observar um crescimento de seu ativo, destacando os grupos de Caixa e Equivalentes,
Clientes, Estoques e Imobilizado, mas tal crescimento nao foi superior ao crescimento
dos montantes obtidos em empréstimos e financiamentos.

Entre os anos de 2014 (1,24) e 2015 (1,27) pode-se notar um crescimento da
liquidez geral, tendo em vista que o crescimento do ativo da companhia foi superior ao
passivo, ainda em destaque os grupos citados acima, nos quais entre 2015 (1,27) e
2016 (1,23) o indice sofreu uma queda.

Ao decorrer dos anos analisados, foi possivel observar uma variagdo entre os
indices de liquidez geral, saindo de 1,28 em 2012 para 1,23 em 2016, mas mesmo com
tal queda, tal indice se demonstrou como Bom, pois a empresa possui capacidade de
liquidar todos os seus passivos por meio dos ativos realizaveis, tanto a curto como longo
prazo, e ainda assim teria ativos restantes, ou seja, de acordo com tal indice a empresa

se demonstra com uma boa liquidez geral.

4.1.1.2 Liquidez Corrente

GRAFICO 2 - LIQUIDEZ CORRENTE
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FONTE: O AUTOR (2018)
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A liquidez corrente pode ser transcrita como a propor¢cao entre os ativos
circulantes da companhia em comparagdo aos seus passivos circulantes, ou seja, a
capacidade da mesma em liquidar suas obrigacdes de curto prazo por meio de seus
bens e direitos de curto prazo.

Ao decorrer dos anos analisados, foi possivel notar um comportamento crescente
da liquidez corrente da empresa WEG S.A. No ano de 2012, o indice estava em 1,9
crescendo para 2,66 em 2013, sendo a maior alta dentre os anos analisados; No ano
seguinte 2014 sofreu uma leve queda para 2,4, porém a partir do ano de 2015 quando
atingiu o indice de 2,74 chegando a 2,78 em 2016 é possivel perceber movimento
crescente impactado principalmente pelo crescimento dos grupos de Clientes, e Caixa
e Equivalentes da companhia, demonstrando que a mesma possui uma alta liquidez no
curto prazo.

Sendo assim mesmo com uma queda ao decorrer dos anos analisados, o indice
pode ser considerado como bom e a empresa pode ser considerada com alta liquidez

no curto prazo.

4.1.1.3 Liquidez Seca

GRAFICO 3 - LIQUIDEZ SECA
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FONTE: O AUTOR (2018)

A liquidez seca trata de um calculo refinado do indice de liquidez corrente, ou

seja, considera-se o ativo circulante, sem os estoques, sobre o0 passivo circulante da
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companhia. Tal indice considera a capacidade de pagamento de todos as obrigacdes
de curto prazo da companhia, utilizando o ativo circulante, sem levar em conta a
realizacédo de seus estoques.

O indice em questao para a empresa analisada demonstra um comportamento
de crescimento, em 2012 a companhia apresentava o indice de 1,46, subindo para 2,10
em 2013, com uma queda para 1,89 em 2014, retomando seu crescimento em 2015
para 2,17 e atingindo o indice de 2,30 em 2016.

A verificacdo do indice de Liquidez Seca demonstra que a empresa analisada
possui uma alta liquidez e que mesmo que n&o consiga realizar os seus estoques, ou
seja, em linhas gerais que a mesma nao consiga vender os seus produtos acabados,

ainda assim seria possivel cobrir todas as suas dividas de curto prazo.

4.1.1.4 Liquidez Imediata

GRAFICO 4 - LIQUIDEZ IMEDIATA
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FONTE: O AUTOR (2018)

O indice de liquidez imediata pode ser considerado como um indice conservador
pois considera somente os ativos disponiveis que ndo necessitam de serem convertidos
em dinheiro, uma vez que possuem liquidez imediata.

Desta forma, ao decorrer dos anos analisados, foi possivel observar que o indice
teve um pico de crescimento em 2013, atingindo o indice de 1,31, destoando da média

dos anos em analise, porém, ainda em 2012 o indice estava em 0,76, indo para os ja
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citados 1,31 em 2013, passando a 0,98 em 2014, partindo para o montante de 0,94 em
2015 e em 2016 ultrapassando novamente os decimais, atingiu o indice de 1,03.
Pode-se perceber entdo um comportamento de extrema liquidez por parte da
companhia WEG S.A com grandes valores em Disponibilidade, pois ao decorrer dos 05
anos analisados € possivel perceber, que a mesma possuia a capacidade de liquidar

praticamente todas as suas dividas no curto prazo somente com o seu disponivel.

4.1.2 Indicadores de Estrutura de Capital

A Tabela 02 evidencia os resultados obtidos para os indicadores de estrutura de

capital.
TABELA 02 — INDICADORES DE ESTRUTURA DE CAPITAL
Estrutura de Capital 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Imobilizagéo do Capital Proprio | 66% | 66% | 69% | 68% | 74%
Endividamento 1,14 | 1,18 | 1,29 | 1,32 | 1,23
Dependéncia Financeira 53% | 54% | 56% | 57% | 55%
FONTE: O AUTOR (2018)

4.1.2.1 Imobilizagao do Capital Proprio

GRAFICO 5 — IMOBILIZACAO DO CAPITAL PROPRIO
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O indice de imobilizagdo do capital préprio demonstra a proporgéo dos recursos
que estao “imobilizados” no ativo permanente da companhia em analise. Efetuando o

calculo de tal indice obtém-se uma proporgdao média de imobilizagdo de 69% do capital
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proprio sendo imobilizado pela companhia, ainda com base nos anos analisados, pode-
se identificar uma crescente imobilizagao de recursos, partindo de 66% em 2012 e 2013,
para 69% em 2015, com uma leve queda em 2015 para 68% e voltando a crescer em
2016 com a proporgéao de 74%.

Tal indice revela uma grande utilizacdo do Capital Proprio, para o financiamento
de seus ativos permanentes, demonstrando assim que, ao decorrer dos anos analisados
a companhia vem aumentando a sua necessidade de capital de terceiros para poder

financiar o seu ativo circulante e realizavel a longo prazo.

4.1.2.2 Endividamento

GRAFICO 6 — ENDIVIDAMENTO

Endividamento

1,35
1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05

1,00
2012 2013 2014 2015 2016
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O indice de endividamento demonstra quanto de capital de terceiros a empresa
tomou para cada R$ 1 de capital proprio investido. Tal indice, quando verificado para a
empresa WEG S.A, demonstra um crescente do nivel de utilizacdo de recursos de
terceiros ao decorrer dos cinco anos analisados, em 2012 o indice estava em 1,14,
subindo para 1,18 em 2013, e 1,29 em 2014, atingindo o valor maximo de 1,32 em 2015,
e em 2016 o indice volta a recuar para 1,23.

A partir da averiguagado de tal indice € possivel observar um comportamento
crescente ao longo dos anos com relagcédo a necessidade de capital de terceiros, com
uma possivel tendéncia de queda a partir do ano de 2015, mas ainda assim a empresa

possui mais capital de terceiros investido em seu negocio do que capital proprio,
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demonstrando uma dependéncia financeira externa, o que nem sempre pode ser

saudavel para a organizagéo.

41.2.3 Dependéncia Financeira

GRAFICO 7 — DEPENDENCIA FINANCEIRA
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O indice de dependéncia financeira demonstra a proporgcdo da companhia em
utilizar capital de terceiros para financiar seu ativo total. Ao analisar este indice para o
periodo em questdo, obteve-se seguintes proporgdes: 53% em 2012, 54% em 2013,
56% em 2014, 57% em 2015 e 55% em 2016.

O indice em questao com os percentuais calculados acima demonstra a efetiva
utilizacdo de capital de terceiros para financiar o ativo da companhia, que, em média,
utiliza-se de 55% de fonte de investimento de terceiros para financiar seus ativos. Esta
propor¢cdo pode ser considerada alta quando o indice de dependéncia financeira é
analisado separadamente, pois o ideal seria a menor dependéncia possivel do capital

de terceiros para o financiamento de seus ativos.

4.1.3 Indicadores de Rentabilidade

A Tabela 03 evidencia os resultados obtidos para os indicadores de estrutura de

capital.
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TABELA 03 — INDICES DE RENTABILIDADE

indices de Rentabilidade | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Giro do Ativo 0,70 | 0,67 | 0,67 | 0,68 | 0,69
Margem Liquida 1% | 12% | 12% | 12% | 12%
Rentabilidade do Ativo 7% 8% 8% 8% 9%

Rentabilidade do PL 16% | 18% | 19% | 19% | 19%

FONTE: O AUTOR (2018)

41.3.1 Giro do Ativo

GRAFICO 8 — GIRO DO ATIVO
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FONTE: O AUTOR (2018)

O indice do giro do ativo demonstra quantas vezes o ativo total da companhia é
capaz de gerar receita para a mesma.

A partir da analise deste indice, obtiveram-se resultados abaixo de 1, ou seja, a
empresa demora mais de 1 ano para poder gerar a mesma quantidade em valores de
seus ativos em receita, 0 que demonstra uma baixa capacidade de geracéo de receita
por parte da companhia, com indices de 0,7 em 2012, 0,67 em 2013 e 2014, 0,68 em
2015 e 0,69 em 2016.

Foi possivel observar ainda uma capacidade de geracgéo de receita relativamente
baixa pela companhia partindo da analise do indice do giro ativo, entretanto, partindo do
pressuposto de que a empresa é do ramo industrial, e que tal tipo de empresa necessita
normalmente de grandes investimentos em imobilizado, € normal que nao apresente um

grande indice de giro de ativo.

4.1.3.2 Margem Liquida
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GRAFICO 9 - MARGEM LiQUIDA
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A margem liquida representa o quanto de retorno que a empresa obtém de suas
atividades depois de descontado todas as suas obrigagdes, custos, despesas e
impostos.

Apos a analise da margem liquida da empresa em questao é possivel notar que
a mesma se mantém em uma constante, ndo havendo, portanto, grandes variagdes no
lucro sobre as receitas obtidas. A companhia WEG S.A teve um retorno de 11% em
2012 12% nos anos seguintes, demonstrando que a atividade exercida pela mesma e a
gestado dos custos e despesas estdo se mantendo estaveis, indicando assim que a

empresa possui uma boa saude financeira.

4.1.3.3 Rentabilidade do Ativo

GRAFICO 10 — RENTABILIDADE DO ATIVO
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A rentabilidade do ativo demonstra a capacidade em porcentagem de
remuneracdo da empresa sobre seus ativos, ou seja, 0o quanto ela consegue ser
lucrativa utilizando os seus ativos.

Quando tal indice € verificado para a empresa WEG SA ¢é possivel observar uma
certa solidez com relagao a sua rentabilidade, uma vez que o indice se mostra sempre
dentro do intervalo de 8% para 9%, sem variagcdes bruscas, demonstrando assim que
nao ha um retorno extraordinario, mas que ha solidez em sua atividade, pois a mesma

consegue manter constante o retorno sobre seus ativos.

4.1.3.4 Rentabilidade do Patriménio Liquido (PL)

GRAFICO 11 — RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO
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A rentabilidade do Patriménio Liquido, demonstra o quanto que a empresa foi
capaz de gerar de riquezas, ou seja, o lucro com o capital que fora aplicado pelos
investidores.

Quando o indice em questao ¢é verificado para a referida empresa obtém-se uma
tendéncia crescente de retorno sobre o patriménio liquido no qual a empresa atinge o
indice de 16% em 2012, seguindo para 18,2% em 2013, 18,7 em 2014, 18,9% em 2015
e 2016. Isto demonstra que a empresa possui boa capacidade de remuneragao dos
seus investidores, demonstrando que os valores investidos estdo tendo retorno e que

estdo em uma tendéncia de crescimento, partindo para uma possivel estabilizacao.

4.1.4 Ciclos Operacionais e Financeiros
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A Tabela 04 abaixo demonstrada visa evidenciar os resultados obtidos para os
indicadores de ciclo operacional e financeiro da companhia WEG S.A, objeto de estudo

deste trabalho.

TABELA 04 — CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO

Ciclo Operacional e Financeiro | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Ciclo Operacional (Dias) 193 190 187 177 188
PMRYV (Dias) 81 83 81 81 92
PMGE (Dias) 112 | 108 | 106 96 96
Ciclo Financeiro (Dias) 53 93 111 109 | 123
PMPF (Dias) 140 97 76 68 65

FONTE: O AUTOR (2018)

4.1.4.1 Ciclo Operacional e Ciclo Financeiro

GRAFICO 12 — CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO
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FONTE: O AUTOR (2018)

O ciclo operacional representa a quantidade de dias desde a aquisi¢cao das
matérias primas até receber os montantes vendidos de seu cliente. Ja o ciclo financeiro
representa o tempo em que a empresa tem entre o pagamento de seus fornecedores e
o recebimento dos montantes de seus clientes.

Ao analisar o Ciclo Operacional da WEG S.A, foi possivel identificar que o seu
ciclo operacional se manteve em linha saindo de 193 dias em 2012, para 190 dias em
2013, 187 dias em 2014, 177 dias em 2015 e 188 dias em 2016, ou seja ao decorrer

destes 5 anos nao houveram grandes variagoes.
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O ciclo financeiro, porém, apresenta um comportamento de crescimento, saindo
de 53 dias em 2012, 93 dias em 2013, 111 dias em 2014, 109 dias em 2015 e 213 dias
em 2016 demonstrando assim que a necessidade de se autofinanciar para manter as
suas operagdes vem aumentando ao decorrer dos anos, 0 que acarreta uma situacao
desfavoravel para a empresa em questdo uma vez que o ideal seria que a empresa

tivesse o menor Ciclo Financeiro Possivel.
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5. CONCLUSOES E RECOMENDAGOES

Em conformidade com a analise dos indices econémico financeiros para a
empresa WEG S.A. do periodo de 2012 a 2016, foi elaborado um relatério detalhado
abaixo mencionado, que diz respeito a posicao econdmico e financeira da empresa para
o periodo analisado, sob a ética dos indices escolhidos, respondendo assim a pergunta
elaborada no inicio do trabalho em questdo, sendo quais s&o os indicadores utilizados
na analise econémico-financeira aplicado a uma empresa do setor de Equipamentos
Elétricos?

Com relacédo aos indices de liquidez, foi possivel constatar que a empresa se
apresenta extremamente liquida, uma vez que até para o indice mais conservador —
Liquidez Seca — a mesma possuia capacidade de liquidar suas dividas de curto prazo,
demonstrando assim uma saude financeira com relagéo a liquidez.

Quanto aos indices de Estrutura de Capital foi possivel chegar a conclusdo de
que a empresa se demonstra dependente de capital de terceiros, utilizando boa parte
dos seus recursos proprios para investir em seu ativo permanente, justificando assim,
parte de sua dependéncia de capital externo para o financiamento de suas atividades,
0 que resulta em um aspecto ndo saudavel sob a dtica dos indices de estrutura de
capital.

No que tange aos indices de Rentabilidade, a empresa apresentou uma posigao
solidificada com relagao ao retorno dos investimentos, por meio de uma remuneragao
quase que constante nos anos analisados, vinculados também a uma Margem de Lucro
também constante, demonstrando que a atividades envolvidas em seu negdcio sao
rentaveis e lucrativas, mesmo nio sendo verificada uma alta margem de lucro.

Por fim, quanto aos indices de Ciclo Operacional e Financeiro, a empresa WEG
S.A apresenta uma crescente dependéncia financeira do capital externo, pois o prazo
entre os pagamentos efetuados aos fornecedores versus o prazo de recebimento de
seus clientes vem crescendo ao longo dos anos analisados, demonstrando assim uma
situacao desfavoravel a companhia e que ndo pode ser considerada como saudavel

economicamente falando.
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Ainda quando sob a 6tica dos quatro conjuntos de indicadores descritos acima, é
possivel identificar que a empresa mesmo possuindo grande dependéncia de capital de
terceiros nao sofre de problemas de liquidez e rentabilidade, evidenciando assim que
consegue manter um equilibrio entre a dependéncia de capital de terceiros e o retorno
dos investimentos para o capital proprio, conseguindo dessa forma utilizar em boas
propor¢cées o capital de seus acionistas, mas também utilizando-se de capital de
terceiros para financiar parte de suas atividades, sem afetar a sua liquidez e
rentabilidade, revelando assim um comportamento sélido e constante ao longo dos anos
analisados.

E possivel afirmar entdo que a companhia WEG S.A apresenta uma boa satde
econdmico-financeira, quando observado ndo s6 individualmente, mas a conjuntura dos
indices verificados e ainda por meio do equilibrio entre os fatores envolvidos nesta

analise.
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