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RESUMO

O presente trabalho tem como objeto de estudo a Analise dos indices Econdmico-
Financeiros, pois se tornou de grande importancia para o gerenciamento € o
sucesso dos negécios. Com essas andlises procura-se fazer uma avaliagdo dos
pontos fortes e fracos no ciclo produtivo da empresa propondo assim alternativas
para corrigir eventuais distorcdes no curso dos processos gerenciais e assim
auxiliando na tomada de decisdo. A fundamentagdo tedrica do trabalho apresenta
uma explicacdo das principais demonstracdes, que dentre as quais, o Balanco
Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio e corre¢do através do
indice IGP-M; realizagdo das analises vertical e horizontal dos B.P. e D.R.E;
elaboragédo da analise dos indices; classificagdo quanto a tipologia do modelo de
Fleuriet de analise dindmica do capital de giro; calculo dos ciclos de producéo,
operacional, financeiro e econdémico.O trabalho foi desenvolvido com base na
revisdo bibliografica que buscou detalhar as demonstracdes contabeis bem como os
indices utilizados e um estudo de caso.Todo esse processo visa um entendimento
facilitado aos demais interessados no assunto.

Palavras-chave: analise, indices, econdmico-financeiro.
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1 INTRODUGAO

A andlise das demonstrac¢oes financeiras das empresas tornou-se de vital
importancia para o gerenciamento e sucesso das empresas. Em outras palavras, as
mesmas constituem-se informagdes fundamentais para a elaboragdo do diagnostico
financeiro das organizagéés. Percebe-se cada vez mais a necessidade que
administradores e empreendedores tém de conhecer essas informacgdes que afetam,
no sentido macro seu mercado e no sentido micro a sua empresa.

No Brasil esta técnica so foi difundida nos anos 70 (KANITZ,1974).Hoje é
grande o numero de usuarios das analises de balango. Por esta razdo é fundamental
que os administradores das empresas usem a analise de balango para que possam
tomar decisdes, que permitam uma apresentacdo de solidez da empresa face aos
diversos segmentos com o0s quais se relaciona. Sobretudo, para aprimorar sua
gestdao, aumentar seu desempenho e dar o retorno desejado, permitindo que a
empresa possa atravessar integra pelos obstaculos do mercado.

Este trabalho desenvolvera diversas analises, através de demonstractes
contabeis, cujos objetivos sdo de estudar e comparar itens do patriménio e os
resultados das operacdes, a fim de fornecer informagdes sobre a empresa.

Através de normas e principios contabeis, podera ser determinada a
potencialidade da empresa, obtendo previsbes operacionais, econdmicas,
patrimoniais e financeiras. Resumidamente pode-se dizer que a analise de financeira
de uma empresa consiste num exame minucioso dos dados financeiros disponiveis

sobre a empresa, bem como situacdes que venham afeta-la financeiramente.

1.1 PROBLEMATICA

Qual a situagdo econdmico-financeira de uma empresa do ramo mecénico
medida pela analise de balangos?

Partindo-se da hipotese de que parte das informagbes que séo utilizadas
para a tomada de decisOes estd nas demonstragdes contabeis, especialmente no
suplemento de andlise destas demonstragdes, afirma-se que a importdncia em se
proceder a andlise financeira e de balangos é de um grau de relevancia

extremamente alto.
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1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo Geral

Relatar o diagndstico sobre a real situacdo econdmico-financeira da
empresa, utilizando de informagdes contdbeis auxiliando assim no processo de
tomada de decisdes.

1.2.2 Objetivos Especificos
a) comparar o resultado da andlise da empresa de um ano para o outro;

b) retratar pontos fortes e fracos, através dos indices de estrutura, liquidez e
rentabilidade;

c) medir o grau da utilizagdo do capital de terceiros e seus efeitos na formacao
da taxa de retorno do capital proprio.

d) demonstrar a mensuragao da lucratividade, rentabilidade do capital préprio, o

lucro liquido por acéo e o retorno de investimentos operacionais.

1.3 JUSTIFICATIVA

A principal motivacdo para a realizagdo deste estudo de caso é a
contribuicdo que ela ird proporcionara aos empresarios, gestores,
pesquisadores e demais interessados apresentando informacgdes, que de
modo geral retratara a situagdo econdmica e financeira da empresa, o qual
podera ser utilizada para a tomada de decisGes por parte da administragao.
Um sistema financeiro bem desenvolvido € a base e uma caracteristica
essencial de qualquer nagédo desenvolvida moderna. Os assuntos financeiros
sdo de grande valia para qualquer tipo de empresa — financeiras e néo
financeiras, privadas, publicas, grandes e pequenas, com ou sem fins
lucrativos. Desempenham as mais diversas tarefas financeiras, tais como
planejamento, concessdo de credito e clientes, avaliagdo de projetos de
investimento e captagao de fundos para financiar as operagdes da empresa.

Como a maioria das decisGes numa empresa é avaliada em termos
financeiros, a analise financeira é colocada em primeiro lugar. Importancia da

analise financeira ao contrario do que se pode imaginar, a analise financeira,
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ou analise de indicadores, ndo serve apenas para ajudar na propria gestao da
empresa. Ela também pode ser fundamental na obtengéo de financiamentos,
pois os bancos, em geral, analisam a capacidade de a empresa arcar com 0s
encargos da divida através desses mesmos indicadores. Esta capacidade é
medida pelos indicadores de liquidez e de estrutura de capital da empresa.
Além disto, a analise financeira pode ajudar a convencer os sécios existentes,
ou potenciais, a investir mais dinheiro na empresa. Afinal, um acionista que
obtém ganhos elevados com relagdo ao dinheiro que investiu, o que é medido
através dos indicadores de rentabilidade, provavelmente ira se interessar em
colocar mais dinheiro na empresa.

No caso da gestdo da empresa, os indicadores de atividade
permitem que o empresario consiga estimar quanto tempo leva, em média,
para que seus estoques acabem, ou quanto tempo, em média, ele leva para
receber no caso de vendas a prazo, ou até mesmo quanto tempo em média

ela esta demorando até pagar os seus fornecedores, pelos so6cios, ou
patriménio liquido.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A andlise de balangos transforma os dados extraidos das demonstragbes
financeiras em informagdes. O grau de exceléncia é alcancado pela qualidade e
extensdo dessas informacdes. Relatdrios escritos em linguagem corrente é o
produto da andlise de balangos, sendo que, um bom relatério de andlise de balangos
€ aquele que apresenta informagdes em vez de dados. A andlise podera ter varias
finalidades, mas podera referir-se ao passado, presente ou futuro em termos de
situagao e desempenho em relagdo a empresa em questao.

As informagGes fornecidas através das analises permitem concluir se a
empresa merece crédito ou ndo; se ha ou ndo uma boa administragcdo, ou ainda, se
pode pagar suas dividas, sua lucratividade, enfim, como esta sendo administrada
financeiramente.

Conforme ludicibus (1998, p.20) a analise de balango &, "a arte de saber
extrair relagcdes Uteis, para o objetivo econdmico que tivermos em mente, dos
relatérios contabeis tradicionais e de suas extensdes e detalhamentos, se for o
caso". ‘

Analisando as demonstragdes se conhece mais problemas do que
solugbes, entretanto, se convenientemente manuseada pode se tornar o “painel de
controle” da empresa. Nao existe uma forma comprovada de se obter um
diagnéstico preciso, por mais que existem alguns calculos razoavelmente
formalizados. Comprovando assim, que as conclusdes dos analistas sobre a
situacao atual da empresa, podem ser parecidas, mas dificiimente idénticas. Sendo
assim, é preciso traduzir as demonstragdes financeiras para uma linguagem mais
clara facilitando sua compreensdo. Isto é transformar os dados contabeis em
informacdes.

As demonstragbes financeiras para Matarazzo (2007, p.17), fornecem
uma série de dados sobre a organizacao obedecendo a regras de contabilidade e a
analise de balancgo transforma esses dados em informagées e a eficiéncia da andlise
se mede pela qualidade de informagbes produzidas.

Ap6s o preparo das demonstragdes, estabelecem-se indices para extrair
informacdes das mesmas sendo mais usados os de estrutura patrimonial, de

resultado, de rotatividade e de liquidez conforme se pode observar a seguir.
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Demonstragdes financeiras (ou contabeis); Informes Contabeis ou
Relatorio Contabil é a exposicdo resumida e ordenada de dados colhidos pela
contabilidade. Ele objetiva relatar as pessoas que utilizam os dados contabeis os
principais fatos registrados por aquele setor em determinado periodo.

Segundo Matarazzo (2007, p.154), com relagdo a quantidade de indices
que devem ser usados, esta depende da profundidade que se deseja alcancar da
andlise, porém a medida que se acrescentam indices o rendimento é decrescente,
ou seja, se dobrar o numero de indices ndo se consegue dobrar a quantidade de
informacgdes, portanto para as empresas industriais e comerciais tradicionais deve-se
usar entre quatro a onze indices. Entretanto, para que se possa estabelecer a
quantidade e os tipos de indices a serem utilizados é necessario conhecé-los quanto
a utilidade e natureza.

2.1 ESTRUTURA DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

As Demonstragdes Contabeis representam, de forma resumida e
ordenada dentro dos padroes estabelecidos pela Lei das Sociedades por Ac¢des
(6.404/76) e pelos Principios Fundamentais da Contabilidade.

Conforme ludicibus ( 1998, p. 39), “o relatorio contabil é a exposi¢do
resumida e ordenada dos principais fatos registrados pela contabilidade, em
determinado periodo”.

Conforme Franco (1989, p. 33):

Por demonstragbes contdbeis entende-se todo e qualquer tipo de
representagdo, parcial ou global, de componentes patrimoniais ou de
variagdes do patrimdnio, extraidas de livro ou dos registros contabeis. Essas
demonstragdes que atendem & fungio expositiva da Contabilidade, sendo
elas elaboradas de acordo com a técnica contabil especifica e levam em
conta aspectos patrimonial importante.

Conforme a Lei das Sociedades por Agdes, as demonstracdes devem ser
elaboradas e publicadas ao fim de cada exercicio social, juntamente com a
complementacgao por notas explicativas.

Destacam as seguintes Demonstragdes Financeiras: Balango Patrimonial;
Demonstracdes do Resultado do Exercicio; Demonstragdes de Fluxo de Caixa e
Demonstragées de Origens e Aplicagdes de Recursos.

Todas as demonstragdes financeiras acima devem ser analisadas,
embora seja, dado mais énfase as duas primeiras, uma vez que, através delas ¢

evidenciada de forma objetiva a situagdo financeira e econdmica da empresa.
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2.2 BALANCO PATRIMONIAL

E a demonstracdo que apresenta todos os bens e direitos da empresa
Ativo, assim como as obrigacdes. Passivo Exigivel em determinada data. A
diferenca é chamada Patriménio Liquido e representa o capital investido pelos
proprietarios da empresa, quer através de recursos trazidos de fora da empresa,
quer gerado por esta em suas operacgoes e retidos internamente.

Conforme Anthony (1974):

1. A fonte de onde provieram os recursos utilizados para a empresa operar
Passivo e Patriménio Liquido e;

2. Os bens e direitos em que esses recursos se acham investidos. Essa
definicdo pde em evidéncia os termos fontes e investimentos de recursos, o
que é altamente desejavel do angulo da Analise de Balangos, visto que
analisar balangos €, em grande parte, avaliar a adequagéo entre as diversas
fontes e os investimentos efetuados. E interessante notar que o Ativo
mostra o que existe concretamente na empresa.

Todos os bens e direitos podem ser comprovados por documentos,
tocados ou vistos. As Unicas exceg¢des sdo as despesas antecipadas e as diferidas,
as quais representam investimentos que beneficiardo exercicios seguintes e, por
isso, se acham no balango (é algo que aumenta o valor da empresa sem ter um
valor objetivo ou de mercado). O Passivo Exigivel e o Patriménio Liquido mostram a
origem dos recursos que se acham investidos no Ativo. Especificamente, o
Patrimdnio Liquido ndo representa nada de concreto. Quando a empresa é
constituida, os socios entregam-lhe determinado Capital representado por dinheiro
ou bens. Nesse momento, a empresa possui apenas esses bens e 0 numerario que
recebeu dos sécios. O Capital mostra apenas a origem desses bens e dinheiro. E
apenas um elemento informativo e ndo algo de concreto. Em conformidade com a
Lei n° 6.404/76, o Balango Patrimonial deve conter os seguintes grupos de contas
conforme apresenta o Quadro 1:
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Quadro 1 - Bal

Circulante
Disponibilidades
Direitos realizaveis no exercicio subseqiiente
Despesas do Exercicio seguinte

Circulante
Fornecedores
Salarios e encargos sécias
Impostos e taxas
Dividendos a pagar
Imposto de renda a recolher

Realizavel a longo prazo Instituicdes de credito

Direitos realizaveis apos o término do exercicio
subseqiiente

Valores a receber de coligadas/controladas Exigivel a Longo Prazo

Financiamentos
Debéntures

Permanente Impostos parcelados
Investimentos
Imobilizado Resultado de exercicios futuros
Diferido Receitas de exercicios futuros

(-) Custos e despesas correspondentes

Patrimoénio Liquido
Capital
Reservas de capital
Reservas de reavaliagdo
Reservas de lucros
Lucros e prejuizos acumulados

Fonte: Adaptado pelo autor conforme modelo SILVA (2006, p.115)

Para Silva (2006), o Balangco Patrimonial representa a posi¢cdo da
empresa em determinado momento, sendo composto de dois grandes blocos, isto €,
do ativo e do passivo. O ativo mostra onde a empresa aplicou 0s recursos, ou seja,
quais sdo os bens e direitos que dispée. E o passivo mostra de onde vieram os
recursos e quais sao as obrigagdes da empresa.

E fundamental para o profissional que vai analisar as demonstragdes
financeiras da empresa, um adequado conhecimento do que representa cada um
dos grupos e suas respectivas contas que assim compdem os dados contédbeis que
serdo analisados, deste modo estara usando da informagédo contabil ja elaborada e
real da empresa.
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2.3 DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Para Franco (1989), a demonstra¢do do resultado do exercicio é a mais
importante demonstracdo da dindmica patrimonial, pois mostra a receita bruta da
empresa , o custo dessas receitas e demais despesas operacionais, colocando em
evidéncia o lucro bruto e o lucro operacional. Demonstra também outras receitas e
despesas nao-operacionais, para evidenciar o lucro liquido do exercicio.

Para Assaf Neto (2000), a demonstragdo de resultado de exercicio
fornece de maneira esquematizada, os resultados auferidos num determinado
periodo.Esses resultados sao transferidos para o patrimbénio liquido. E o
lucro/prejuizo sao resultantes do confronto entre receitas, custos e despesas
incorridas e apropriados no periodo, segundo regime de competéncia.

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio trata-se de uma
demonstracao dos aumentos e redugdes causados no Patrimbnio Liquido pelas
operacgdes da empresa (MATARAZZO, 2007). As receitas representam normalmente
aumento do Ativo, através do ingresso de novos elementos, como duplicatas a
receber ou dinheiro proveniente das transagfes. Aumentando o Ativo, aumenta o
Patrimonio Liquido. As despesas representam reducdo do Patriménio Liquido,
através da redugao do Ativo ou aumento do Passivo Exigivel.

Enfim, todas as receitas e despesas se acham compreendidas na
Demonstragdo do Resultado, segundo uma forma de apresentagéo que as ordena
de acordo com a sua natureza; fornecendo informagdes significativas sobre a
empresa.

A Demonstragdo do Resultado retrata apenas o fluxo econémico e ndo o
fluxo de dinheiro. Para a Demonstragdo do Resultado n&o importa se uma receita ou
despesa tem reflexos em dinheiro, basta apenas que afete o Patrimdnio Liquido.
Segundo a Lei n° 6.404/76, a Demonstracdo do Resultado do Exercicio discriminara
os seguintes elementos conforme mostra o Quadro 2 :
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Quadro 2 Estrutura legal da demonstragéo do resultado do exercicio

) V.
(-) Abatimentos sobre vendas
(-) Impostos sobre vendas

(-) Despesas administrativas

(-) Despesas financeiras ( liquidas das receitas)
(-) Outras receitas e despesas operacionais

(+ ou -) Resultado de equivaléncia patrimonial

(+) Receitas ndo operacionais
(-) Despesas ndo operacionais

(-) Provisado para Imposto de Renda
(-) Provisao para contribuigdo social sobre lucro
(-) Participagoes

Fonte: Silva (2006, p.149)

Conforme o préprio nome ja diz, a demonstragéo do resultado mostra o
lucro ou prejuizo obtido pela empresa no periodo, porém a Demonstragdo do
Resultado do Exercicio elaborada juntamente com o Balango Patrimonial,
representam um resumo das operagoes realizadas pela empresa durante
determinado periodo de tempo e que envolvem receita e uma despesa, este resumo
é extraido um dos valores mais importantes de sua empresa que € o resultado
liquido do exercicio, lucro ou prejuizo.

2.4 DEMONSTRACAO FLUXO DE CAIXA — DFC

A demonstragdo de fluxos de caixa (DFC) possui a finalidade geral de
apresentar informagdes sobre os fluxos das transagdes que afetaram o caixa da
empresa ao longo de um determinado periodo, de uma forma organizada e bem
estruturada, o que permite uma melhor compreensdo da articulagdo entre as
diversas demonstracdes financeiras(MARQUES, 2004).
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Para Marques (2004) seu objetivo é exigir o fornecimento de informacao
acerca das alteragdes historicas de caixas e equivalentes de caixa de uma entidade
por meio de uma demonstracdo que classifique os fluxos de caixa durante os
periodos provenientes das atividades operacionais, de investimento e de
financiamento. As organizacdes devem elaborar a DFC e apresentar junto as demais
pecas contabeis, ao final de cada periodo.

A demonstragado de fluxos de caixa durante o periodo classificados por
atividades operacionais, de investimento e de financiamento. A entidade deve
divulgar os fluxos de caixa das atividades operacionais, usando:

v O método direto, segundo o qual as principais classes de recebimentos brutos
e desembolsos brutos sio divulgadas ;
v" O método indireto, segundo o qual lucro liquido ou prejuizo é ajustado pelos
efeitos:
~a) das transagdes que ndo envolvem caixa;
b) de quaisquer deferimentos ou outras apropriagées por competéncia sobre
recebimentos ou pagamentos operacionais passados ou futuros;
c) e de itens de receita ou despesa associados com fluxos de caixa das
atividades de investimento ou de financiamento.

As entidades sdo encorajadas a divulgar os fluxos de caixa decorrentes
das atividades operacionais usando o método direto ou indireto para apurar o fluxo
liquido das atividades operacionais, devera ser fornecida uma reconciliagéo entre o
lucro liquido e o fluxo de caixa liquido das atividades operacionais. Exemplo de

estrutura de DFC conforme o Quadro 3.
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Quadro 3 — estrutura da Demonstracdo Fluxo de Caixa

Exemplo de Estrutura da Demonstracéo do Fluxo de Caixa
1 (+)]|Recebimento das Vendas

2 (+)]|Recebimento Outras Receitas (bdnus V Novos, Retorno Financiamentos/Seguros)
3 (-)|Pagamento Impostos (ICMS/ISS/PIS/COFINS)
4 (-){Pagamento das Compras de Mefcadoria ( V Novos, V. Usados, Pegas e Acessorios)
5 (-)jPagamento Saldrio M&o-de-obra Produtiva
6 (=)|CAIXA BRUTO GERADO MAS OPERACOES DAS AREAS DE NEGOCIOS
7 (-)]Pagamento Saldrio/ Comiss&o Pessoal Operacional (V novos, V Usados, Pegas e Servicos)
8 (-)]Pagamento Beneficios e Encargos Sociais (V novos, V Usados, Pecas e Servicos)
9 (-)]Pagamento Outras Despesas Departamentais (V novos, V Usados, Pegas e Servicos)
10 (=)ICAIXA LIQUIDO GERADO PELAS AREAS DE NEGOCIOS
11 (-)|Pagamento Sélario Pessoal Administrativo
12 (-)|Pagamento Beneficios e Encargos Sociais Pessoal Administrativo
13 (-){Pagamento Outras Despesas Administrativas
14 (-)|Pagamento de Despesas Bancarias (CPMF/Taxas Bancérias/Taxa cartdo de credito)
15 (+)|Recebimento de Juros Descontados (sobre Duplicatas a Receber Vendidas)
16 (=)|SUPERAVIT (DEFICIT) DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
17 (-)|Aplicagdes em Investimentos Temporarios
18 (-)|Aplicagbes em Investimentos Permanentes
19 (-)]Aquisicbes de Imobilizado Técnico
20 (+){Resgate de Investimentos Temporarios
21 (+)}Venda de Investimento Permanentes
22 (+)]Venda de Imobilizado Tecnico
23 (+)|Receitas Financeiras de Investimentos (Temporarios/Permanentes)
24 (=)|SUPERAVIT (DEFICIT) DAS ATIVIDADES INVESTIMENTO
25 (+)|Captagdo de Emprestimos
26 (+)|Integralizagdo de Capital
27 (-)]|Pagamento de Emprestimos
28 (-)|Pagamentos Dividendos/Juros sobre Capital
29 (-)]Pagamentos Juros sobre Emprestimos
30 (=)]SUPERAVIT (DEFICIT) DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS
RESUMO DO FLUXO DE CAIXA
31 (+)|Saldo Inicial (Caixa/Bancos)
32 Superavit (Déficit) das Atividades Operacionais (item 16)
33 Superavit (Déficit) das Atividades de Investimentos (item 24)
34 Superavit (Déficit) das Atividades de Financiamentos (item 30)
35 (=)|Saldo Final (Caixa/Bancos)

Fonte: Toma (2008, p.3)

A demonstracdo da DFC explica a variagdo de saldos de caixa expostos
nos balangos patrimoniais em ambos os momentos a partir do desempenho das
classes de atividades.
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3. ANALISE ATRAVES DE INDICES
3.1 O PAPEL DOS iNDICES DE BALANCO

A analise de balancos € um dos elementos fundamentais para tomada de
decisOes relacionadas a uma empresa, o diagnostico de uma empresa quase
sempre se inicia com uma rigorosa analise de balancgos, cuja a finalidade é
determinar quais os pontos criticos e permitir, até de imediato, apresentar dados
das prioridades para a solugdo dos problemas, permite uma visdo da estratégia e
dos planos da empresa analisada; permite estimar o seu futuro suas limitagbes e
suas potencialidades(MATARAZZO, 2007).

Os indices constituem a técnica de analise mais empregada, sua
caracteristica fundamental é fornecer uma visdo ampla da situagcdo econdmica ou
financeira da empresa.

O importante ndo é o célculo de grande nimero de indices, mas de um
conjunto de indices que permita conhecer a situagdo da empresa, segundo o grau
de profundidade desejada da analise. A quantidade de indices que deve ser utilizada
na analise depende exclusivamente da profundidade que se deseja da analise.

3.1.1 Aspectos da empresa revelados pelo indice

Conforme Matarazzo (2007, p. 149) pode-se dividir a analise das
Demonstragbes Financeiras em analise da situacdo financeira e analise da situacdo
econbmica. Inicialmente, analisa-se a situacdo financeira separadamente da
situacdo econdmica; nho momento seguinte, juntam-se as conclusdes dessas duas
analises.

Assim, os indices sdo divididos em indices que evidenciam aspectos da
situacéo financeira e situagdo econdmica. Os indices da situagao financeira, por sua
vez, sdo divididos em indices de estrutura de capitais de indices de liquidez,
conforme mostra o Figura 1.
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Figura 1 — Aspectos revelados pelos indices

PRINCIPAIS ASPECTOS REVELADOS PELOS INDICES FINANCEIROS

ESTRUTURA
Situagao Financeira <:
LIQUIDEZ

Situagéo Econdémica —» RENTABILIDADE

Fonte: Matarazzo (2007, p.150)

Cada autor apresenta os indices de uma forma diferenciada, embora
tenham alguns pontos em comum quanto aos principais indices, pois existem indices
que sao interessantes apenas a determinadas analises e para determinado usuario.
Enfim, trata-se de indices para avaliar particularmente certa situagéo apenas para o

usuario e ndo com a situacao da empresa.

3.1.2 Reestruturacdo do Balango

A reclassificacao ou padronizacao das demonstragdées contabeis tem com
objetivo trazé-las a um padrao de procedimento e de ordenamento na distribuicéo
das contas, visando diminuir as diferengas nos critérios utilizados pelas empresas na
apresentacdo de tais demonstragcées contabeis. Outro objetivo & fazer com que as
demonstracées atendam as necessidades de analise e sejam apresentadas de
forma homogénea, simples de visualizar e faceis de entender, isto €&, de
correlacionar os diversos itens, seguindo critérios préprios adotados internamente na
empresa que esteja procedendo a analise (SILVA 2006).

Conforme SILVA (20086, p. 195-196):

A verdadeira analise comega na reclassificagdo das demonstracbes
contabeis. E necessario que o analista responséavel por essa tarefa conheca
bem o que representa cada uma das contas e que tenha dominio do
mecanismo contabil utilizado pelas empresas, sabendo como aqueles
valores surgiram, o que eles representam, e como seréo liquidados. Precisa
saber interpretar a nomenclatura utilizada pelas empresas convertendo-a
para planilhas internas. E fundamental que o analista tenha condigcdes de
avaliar a relevancia da cada item, a medida que tal item possa apresentar
dificuldade. Valores importantes devem ser esclarecidos e pequenos valores
muitas vezes nao justificam perda de tempo.
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Mesmo havendo uma estrutura legal (SILVA 2006) para apresentacéo
do balango patrimonial, observa-se varias demonstragdes financeiras de diferentes
empresas, notaremos que cada uma delas pode apresentar certas particularidades e
contas que sejam inerentes a sua atividade. Dai a necessidade da definicdo de uma
planilha propria que possibilite a obtencdo das informagdes necesséarias a tomada de

decisdo e que seja de facil visualizagdo e interpretagcdo dos dados das varias
empresas em analise.

3.2 ANALISES VERTICAL E HORIZONTAL

A determinagdo da porcentagem de cada elemento patrimonial em
relacdo ao conjunto indica o coeficiente dos diversos grupos patrimoniais, dando-nos
assim idéia precisa de distribuicdo dos valores no conjunto patrimonial.

Alguns autores ddo a este procedimento a denominacdo de analise
vertical. E importante saber a porcentagem de cada grupo com relagdo ao total do
patrimdnio, pois, através dessa analise, podemos identificar se ha excesso de
imobilizagao, insuficiéncia de capitais ou disponibilidades etc.

Conforme Franco (1989, p.131)

As porcentagens de cada grupo patrimonial variam, naturalmente, de acordo
com o ramo de atividade da empresa; as indlstrias imobilizam maiores
somas de capitais que as empresas mercantis; os bancos movimentam
mais capitais de terceiros que capitais proprios e tém maiores
disponibilidades que valores imobilizados e mais realizaveis que
disponiveis. Ndo se pode estabelecer porcentagens-padrao que atendam a
todos os tipos de empresas.

Para Neves e Viceconti (1999, p. 459-462):

A andlise de estrutura ou vertical permite medir percentualmente cada
componente em relagdo ao todo do qual faz parte, e fazer as comparacoes
caso existam dois ou mais periodos”, enquanto a andlise de evolu¢éo ou
horizontal permite “avaliar o aumento ou a diminuicdo dos valores que
expressam os elementos patrimoniais ou do resultado, numa determinada
série histérica de exercicios.

3.3 DESCRICAO DETALHADA DOS INDICES
3.3.1 Estrutura de Capitais

Os indices desse grupo mostram as grandes linhas de decisdes
financeiras, em termos de obtengéo e aplicagdo de recursos.
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3.3.1.1Participacao de Capitais de Terceiros: CT/PL

A participacao de capitais de terceiros € um indicador que revela o
percentual da divida com relacdo ao capital proprio dos empresarios aplicado na
empresa (MATARAZZO, 2007). A Figura 2 representa a férmula do calculo.

Figura 2: Participacao de capitais de terceiros.

Formmla: Capitais de Terceiros

X 1ag

Patriménio Liguido

Fonte: Matarazzo (2007, p.153)
O indice de Participacao de Capitais de Terceiros relaciona, portanto as

duas fontes de recursos da empresa, sendo os Capitais Préprios e Capitais de
Terceiros € um indicador de risco ou de dependéncia a terceiros, por parte da
empresa sendo assim chamado também de Grau de Endividamento.

Do ponto de vista financeiro para (MATARAZZO 2007) quanto maior a
relacdo Capitais de Terceiros/Patrimdnio Liquido menor a liberdade de decisdes

financeiras da empresa ou maior dependéncia de terceiros.

3.3.2 Composic¢ao do Endividamento: PC /CT
A composicao do endividamento € um indicador que revela o percentual
de obrigacdes de curto prazo em relagcao as obrigagdes totais (MATARAZZO, 2007).

A Figura 3 representa a férmula do calculo.

Figura 3: composi¢ao do endividamento

Fassive Circulante
Formula: — X 100
Capitais de Tercairos

Fonte: Matarazzo (2007, p.155)
O indice de composicao do endividamento indica qual e a composi¢ao da

divida, ja que, uma coisa é ter dividas de curto prazo que precisam ser pagas com
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recursos gerados em curto prazo, e outra, é ter dividas de longo prazo, onde se

dispbe de tempo para se gerar recursos.

3.3.2.1 Imobilizacao do Patriménio Liquido: AP/PL

A composic¢ao da imobilizagdo do patriménio liquido € um indicador que
revela as aplicagées dos recursos do patriménio liquido sdo mutuamente exclusivas
do ativo permanente e do ativo circulante (MATARAZZO, 2007). A Figura 4

representa a férmula do calculo.

Figura 4 :imobilizagao do patriménio liquido

Ative Permanente

Férmula: —_— X 100
Patriménio Liquide

Fonte: Matarazzo (2007, p.153)

O indice de imobilizacao do patriménio liquido indica quantos reais a
empresa aplicou no Ativo Permanente para cada R$ 100 de Patriménio Liquido,
quanto menor, melhor.Quanto mais a empresa investir no Ativo Permanente, menos
recursos proprios sobrardo para o Ativo Circulante e, em conseqiiéncia, maior sera a

dependéncia a capitais de terceiros para o financiamento do Ativo Circulante.

3.3.2.2 Imobilizagéo dos Recursos nao Correntes: AP / PL + ELP
A composigéo da imobilizagao dos recursos néo correntes € um indicador
que revela que percentual de recursos nao correntes a empresa aplicou no ativo

permanente (MATARAZZO, 2007). A Figura 5 representa a férmula do calculo.

Figura 5: imobilizagdo dos recursos nao correntes

Ativo Permanents
Formula: X 100

Patrimdmio Ligmde — Exigivel a Longe Prazo

Fonte: Matarazzo (2007, p.164)
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Os elementos do ativo permanente tém vida util que pode ser de 2,5,10
ou 50 anos. (MATARAZZO, 2007) Assim nao ha necessidade financiar todo o
imobilizado com recursos proprios. Pode ser utilizados recursos de longo prazo,
desde que o prazo seja compativel com o de duragéo do Imobilizado ou entdo que o
prazo seja suficiente para a empresa gerar recursos capazes de resgatar as dividas
de longo prazo.

Conforme Matarazzo (2007, p. 160):

Uma consideragdo importante é que este indice ndo deve em regra ser
superior a 100%. Ainda que a empresa quase tenha necessidade de Ativo
Circulante (como é o caso de transportadoras), deve sempre existir um
pequeno excesso de Recursos ndo Correntes, em relagdo as imobilizacdes,
destinado ao Ativo Circulante.

3.4 LIQUIDEZ

Os indices desse grupo mostram a base da situacdo financeira da
empresa. (Matarazzo 2007) sao indices que, a partir do confronto dos Ativos
Circulantes com as Dividas, procuram medir quao sélida é a base financeira da
empresa. Uma empresa com um bom indice de liquidez tem condi¢cdes de pagar
suas dividas, mas ndo estara obrigatoriamente, pagando elas em dia em fungéo de

outras variaveis como prazo, renovacao de dividas.

3.4.1 Liquidez Geral

A Liquidez Geral indica se a empresa tem condigdes de pagar suas
dividas totais, mesmo aquelas de longo prazo, com 0s recursos que possui no seu
Ativo Circulante (MATARAZZO, 2007). A Figura 6 representa a férmula do calculo.

Figura 6: liquidez geral

Ative Circulante + Realizavel a Lonzo Prazo

Farmula:
Passivo Circulante + Exigivel a Longzo Prazo

Fonte: Matarazzo (2007, p.164)
O indice de liquidez geral indica quanto a empresa possui no Ativo

Circulante e Realizavel Longo Prazo para cada R$ 1,00 de divida total.
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3.4.2 Liquidez Corrente
A Liquidez corrente indica se o Ativo Circulante & suficiente para cobrir as
dividas de curto prazo (MATARAZZO, 2007). A Figura 7 representa a férmula do

calculo.

Figura 7: liquidez corrente

i Aii*m’Cémulmte
Formula:

Passive Circnlanta

Fonte: Matarazzo (2007, p.167)
O indice indica quanto a empresa possui no Ativo Circulante para cada R$

1,00 de Passivo Circulante. Para Matarazzo (2007, p. 171) o significado de Liquidez
Corrente seria a margem de folga para manobras de prazos visa equilibar as
entradas e saidas do caixa. Quanto maiores 0s recursos, maior a margem , maior a

segurancga da empresa.

3.4.3 Liquidez Seca
Liquidez seca este indice € um teste de forga aplicado a empresa; visa
medir o grau de exceléncia da sua situagdo financeira (MATARAZZO, 2007). A

Figura 8 representa a férmula do calculo.

Figura 8: liquidez seca

Dispenivel + Duplicatas 3 Recsber ~ Ouires Direitos
ds Ripida Conversibilidade em Dhnheiro

Formula:

Passivo Circulante

Fonte: Matarazzo (2007, p.173)
Indica quanto & empresa possui de Ativo Liquido para cada R$ 1,00 de

passivo Circulante (dividas a curto prazo).
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3.5 RENTABILIDADE
Os indices deste grupo mostram qual a rentabilidade dos -capitais

investidos, isto €, quanto rendem os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito
econdmico da empresa (MATARAZZO, 2007).

3.5.1 Giro do Ativo

Esse indice mede o volume de vendas da empresa em relagdo ao capital
total investido. Nao se pode dizer que uma empresa esta vendendo pouco ou muito
olhando apenas para o valor absoluto de suas vendas (MATARAZZO, 2007). A

Figura 9 representa a férmula do calculo.

Figura 9: Giro do Ativo

Venda Liquida
Férmula: e o

= ¥

Fonte: Matarazzo (2007, p.176)
Indica quanto a empresa vendeu para cada R$ 1,00 de investimento

total, quanto maior, melhor.

3.5.2 Margem Liquida
Margem Liquida mostra qual a margem de lucro que a empresa alcanca
em relacédo ao valor de suas vendas liquidas (MATARAZZO, 2007). A Figura 10

representa a férmula do calculo.

Figura 10: Margem Liquida

Lucro Liguido
Formula: — -

vmaa; Liquidas

Fonte: Matarazzo (2007, p.177)
Neste indice indica quanto a empresa obtém de lucro para cada R$ 100

vendidos.
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3.5.3 Rentabilidade do Ativo:

A rentabilidade do ativo mostra quanto a empresa obteve de lucro liquido
em relagdo ao Ativo, € a medida da capacidade de gerar lucro liquido e pode ser
usado como medida de desempenho comparativo ano a ano (MATARAZZO, 2007).

A Figura 11 representa a férmula do calculo.

Figura 11: rentabilidade do ativo

Luers Liguide ,
Formula: ~ ¥ 100

pEsTy

Fonte: Matarazzo (2007, p 178)
Indicando quanto a empresa obtém de lucro para cada R$ 100 de

investimento total médio.

3.5.4 Rentabilidade do Patriménio Liquido

O papel do indice de rentabilidade do Patriménio Liquido € mostrar qual a
taxa de rendimento do Capital Préprio. Essa taxa pode ser comparada com outros
rendimentos alternativos do mercado, como: CDB, acgodes, letras de cambio e com
outras empresas; com isso se pode avaliar se a empresa oferece uma boa
rentabilidade (MATARAZZO, 2007). A Figura 12 representa a férmula do calculo.

Figura 12: rentabilidade do patriménio liquido

Luere Liguido .
— X 10

Formula:

Patriménio Liguido Médio *

Fonte: Matarazzo (2007, p.180)
Indica quanto a empresa obteve de lucro para cada R$ 100 de Capital

Préprio investido.
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4 ANALISE DINAMICA DO CAPITAL DE GIRO
Capital de Giro vem da vis3o circular do processo operacional de geragao
de lucros como comprar estoques, produzir, vender e receber.Em termos contabeis,
o capital de giro é representado pelo total do ativo circulante, também denominado
de capital de giro bruto.
Conforme Assaf Neto ( 1998, p.192):

O Capital de Giro constitui-se no fundamento basico da avaliagdo do
equilibrio financeiro de uma empresa. Pela andlise de seus elementos
patrimoniais s&o identificados os prazos operacionais, o volume de recursos
permanentes (longo prazo) que se encontra financiando o giro e as
necessidades de investimento operacional. O comportamento do capital de
giro € extremamente dindmico, exigindo modelos eficientes e rapidos de
avaliacdo da situagdo financeira da empresa. Uma necessidade de
investimento em giro maldimensionada é certamente uma fonte de
comprometimento da solvéncia da empresa, com reflexos sobre sua posicdo
econdmica de rentabilidade.

No capital de giro como os estoques podem ser provisoriamente
financiados, por meio de duplicatas a pagar de fornecedores, prazos de impostos a
recolher e prazo de pagamento dos saldrios e despesas, financeiramente o valor do
dinheiro necessario para o giro normal dos negocios da empresa pode ser menor
denominando assim de capital de giro proprio (CGP) a diferenca entre ativo
circulante e passivo circulante.

4.1 O MODELO FLEURIET - CONTAS CICLICAS E ERRATICAS E NECESSIDADE
LIQUIDA DE CAPITAL DE GIRO

Conforme Padoveze et al (2007) Michel Fleuriet e outros desenvolveram
um modelo de administracdo do capital de giro, que é chamado de andlise financeira
dindmica, que retoma o tema da liquidez e seus indicadores, sugerindo uma
abordagem nova e diferente da analise de balanco tradicional. Para desenvolver o
modelo Fleuriet separa os elementos de giro em dois tipos em relagédo ao seu
comportamento com o ciclo operacional. Contas ciclicas sendo contas de natureza
operacional e contas erraticas sendo as demais contas do circulante.

Considerando assim as naturezas diferenciadas das contas de giro , ha
uma reclassificagdo do capital circulante: as contas ciclicas séo classificadas como
giro e o total dos ativos ciclicos menos o total dos passivos ciclicos indica a
necessidade liquida de capital de giro (NLCG). As demais contas financeiras e nao
vinculadas as operacgdes, sdo denominadas contas de tesouraria, e so elas € que se



31

deveria calcular a liquidez empresarial e a capacidade de solvéncia da empresa no
curto prazo.

Conforme (PADOVEZE et al 2007) Fleuriet ressalta ainda que a
inadequagéo da visdo tradicional da liquidez decorre de sua condi¢do de indicador
estatico. Assim a liquidez utilizada na andlise contabil tradicional, pressupée uma
visdo estatica da empresa, podendo muitas vezes passar uma falsa situagdo de
solvéncia de curto prazo, principalmente porque considera, na dindmica operacional,
a convivéncia de contas muito distintas, tanto no ativo circulante quanto no passivo
circulante. Significando que ao terem resultados determinados pela divisdo emtre
totais de ativos e passivos circulantes, tanto o numerador da férmula quanto o
denominador mostram um conjunto de contas que reagem de forma bastante distinta
ao ritmo de operagdes da empresa.

4.2 CAPITAL DE GIRO

Conforme Silva (2006) capital de giro pode ter varios significados, e
mesmo sendo utilizada por varios profissionais da area financeira, podera estar
assumindo significados diferentes.

No balango patrimonial sdo demonstradas todas as contas
representativas do ativo e do passivo da empresa, a classificagcdo das contas no
balango é de suma importancia para efeitos de comparacéo de diversos patriménios
ou até mesmo de um patrimdnio em mais de um exercicio. No quadro 4

apresentamos uma estrutura basica de um balango, organizada a fins de analise.
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Quadro 4 — Estrutura balango patrimonial

p
Aplicagbes Financeiras
Duplicatas a receber
Estoques

Outros valores a receber
Despesas antecipadas
Ativo circulante (AC)

uplicatas descontadas
Instituicdes financeiras
Outros nao ciclicos
Fornecedores

Salarios e encargos socias
Impostos e taxas

Outros ciclicos

Passivo circulante (PC)
Financiamentos e debéntures
Outros exigiveis a longo prazo
Exigivel a longo prazo (ELP)
Resultado exercicio futuro (REF)

Partes relacionadas

Outros ralizaveis a longo prazo
Realizavel a longo prazo (RLP)
Investimentos

Imobilizado Passivo nao circulante (PNC)

Intangivel Capital social integralizado

Diferido Reservas

Ativo permanente (AP) Lucros ou prejuizos acumulados
. 2l Patriménio Liaui

Fonte: Silva (2006, p.401)

Conforme pode-se observar no Quadro 4, juntamente com o nome de
cada um dos grupos de contas foram colocadas abreviaturas que sera utilizada para
trabalhar os diversos conceitos relacionados ao chamado capital de giro (SILVA
2006).

4.3 INVESTIMENTO OPERACIONAL EM GIRO (I0G).

Para Silva (2006) a expressao investimento operacional em giro, ou
simplesmente 10G, tornou-se amplamente divulgada entre os analistas com a
introdugdo desta metodologia na analise de crédito, inicialmente pelos bancos
americanos que operam no Brasil, e atualmente pelas instituigées financeiras que
possuem areas de analise de empresas com razoavel nivel técnico. E importante
destacar que pode-se encontrar, em diferentes textos, trés denominagdes que
podem designar o mesmo conceito, podendo trazer apenas pequenas variagoes, isto
é: Investimento operacional em giro (I0G); Working Investment (WI); Necessidade
de capital de giro (NCG).

Segundo Silva (2006, p. 415), o investimento operacional em giro (I0G) &
composto por itens de carater operacional que normalmente estio classificados
dentro do ativo e do passivo circulantes, relacionados ao ciclo operacional das
empresas.

Segundo Marques ( 2004, p. 250):
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O 10G representa o montante do investimento liquido corrente em contas
operacionais necessario a8 manutengdo do atual nivel de atividade. Se
houver uma expanséo das vendas, existird a necessidade de um I0OG mais
elevado, ao passo que uma contratagdo do nivel de operagdes exigira
certamente um I0G menor. Em esséncia, o I0G significa a medida-chave
do processo de crescimento da empresa e envolve decisdes adequadas
guanto ao seu efetivo financiamento.

Ainda para Silva (2006) o I0G esta contido no CCL, sendo representado
por aplicagbes de recursos que, embora pertencentes ao ativo circulante, tém uma
conotacgdo de aplicagdes permanentes. Tais aplicagdes estdo relacionadas de forma
direta com a atividade operacional da empresa, como duplicatas a receber,
estoques, adiantamentos a fornecedores e despesas antecipadas. Ha, por outro
lado, algumas fontes de recursos que estdo relacionadas diretamente com as
atividades da empresa e que se renovam espontaneamente & medida que suas
operagdes se desenvolvem. Sdo exemplos dessas fontes: fornecedores, salarios e
encargos a pagar, tributos a recolher e adiantamentos de clientes quando habituais
e inerentes ao tipo de atividade desenvolvida pela empresa.

4.4 CLASSIFICACAO DO BALANCO PATRIMONIAL PARA FINS DO
INVESTIMENTO OPERACIONAL EM GIRO (10G).

Segundo Fleuriet (2003; p. 27) procede no sistema de classificagdo das
contas diferenciado do sistema tradicional, adaptando mais para fins da analise
dinamica financeira.

Em geral certas contas do ativo e passivo renovam-se constantemente a
medida que se desenvolvem as atividades da empresa. Este fato constitui a base
para uma nova classificagdo horizontal, enfatizando assim os ciclos econdémicos
financeiro de uma empresa, fornecendo assim informagdes para a analise dindmica
em oposicdo a andlise estatica normalmente realizada através das informacdes

fornecidas pela classificagdo tradicional conforme mostra o Quadro 5.
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Quadro 5- Estrutura balango patrimonial para fins do 10G

tivo Circulante Financeiro (ACF) Passivo Circulante Financeiro (PCF) [
I Caixa e bancos Instituicdes de crédito |
R | Aplicagdes de liquidez imediata Duplicatas/titulos descontados R
C | Aplicagdes de liquidez ndo imediata Dividendos a pagar C
U Imposto de renda a recolher U
L JAtivo Circulante Ciclico (ACC) Passivo Circulante Ciclico (PCC) L
A | Contas a receber de clientes A
N | Estoques Fornecedores N
T | Adiantamento a fornecedores Salarios e encargos sociais T
E | Outros valores a receber Impostos e taxas E

Despesas do exercicio seguinte

Exigivel a longo prazo (ELP)

N Financiamentos N
A |Realizavel a longo prazo (RLP) Debéntures A
O | Direitos realizaveis apés o termino do exercicio Impostos parcelados o

Valores a receber de coligadas/controladas -
C 'Resultados de Exercicios Futuros (REF) Cc
| |
R . R
C |Ativo Permanente (AP) Passivo nao Circulante (ELP+REF) Cc
U | Investimentos U
L | Imobilizado L
A | Diferido Patriménio Liquido (PL) A
N . Capital N
T Reservas T
E Lucros ou prejuizos acumulados E

Fonte: Silva ( 2006, p.417)

O balango patrimonial precisa ser reorganizado de modo a separar seus
elementos de curto e longo prazo, assim com seus itens de curto prazo que se
acham ligados as atividades operacionais (produgédo e vendas) daqueles alheios a
essas atividades (MARQUES, 2004). Dessa maneira, numa primeira etapa os ativos
realizavel longo prazo e permanente sdo abrangidos no ativo nao circulante (ANC),
ao passo que o exigivel longo prazo, resultado de exercicios futuros e patriménio
liquido incluidos no passivo nédo circulante (PNC).

Na segunda etapa se desmembram os elementos de curto prazo em seus
componentes financeiro (ou erratico) e operacional (ciclico). As contas ciclicas
possuem uma relagdo diretamente proporcional ao nivel de atividade realizado.

Ainda para Marques (2004) as contas a receber, impostos a recuperar,
estoques, adiantamentos a empregados e fornecedores, despesas antecipadas
(todas pertencentes ao ativo), fornecedores, salarios e encargos sociais possuem

natureza ciclica, se renovando de maneira constante no decorrer das operagoes
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normais do negocio. Nesse aspecto, os elementos ciclicos do ativo integram o ativo
circulante ciclico (ACC), enquanto os do passivo o passivo circulante ciclico (PCC).

Do lado oposto, nos grupos circulantes existem aquelas outras contas
cujos niveis ndo sofrem efeitos diretos em decorréncia do volume de atividade
desenvolvido. Em geral surgem de decisdes administrativas ou negociadas, alheias
as atividades de produgdo e vendas. O ativo circulante financeiro (ACF) compdem
itens de disponibilidades, titulos e valores mobiliarios, créditos ndo decorrentes das
operagOes continuas, inclusive juros e dividendos a receber, imposto de renda e
contribuicdo social compensaveis. Ja o passivo circulante financeiro (PCF) abrange
as duplicatas descontadas, adiantamentos de contratos de cambio, empréstimos e
financiamentos, imposto de renda e contribuicdo social a recolher, e dividas nao
provenientes das atividades normais do empreendimento.

4.5 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

As empresas buscam desempenhar um modelo de crescimento
constante, ganhando ou ampliando seus negocios. Com isso ha sempre
necessidade adicional de capital de giro, ao longo do tempo, pois ele representa os
recursos necessarios para o desempenho das atividades da empresa, pois a mesma
sempre deve objetivar uma redugcdo do ciclo operacional. Porém, dentro de
determinadas condic¢des, essa reducdo tem limites, e o capital de giro adicional, com
crescimento do nivel de atividade, é necessario. Contudo por melhor que sejam as
condicdes de planejamento e do processo de gestdo operacional, a realidade dos
negocios carrega imperfeicdes da conjuntura econdmica que afetam o valor da
necessidade de capital de giro.

A necessidade de capital de giro (NCG) n3o & s6 um conceito
fundamental para a analise da empresa do ponto de vista financeiro, ou seja, analise
de caixa, mas também de estratégias de financiamento, crescimento e lucratividade
(MATARAZZO, 2007).

Conforme Fleuriet ( 2003, p.7):

Quando,no ciclo financeiro, as saidas de caixa ocorrem antes das entradas
de caixa, a operagdo da empresa cria uma necessidade de aplicagéo
permanente de fundos, que se evidencia no balanco por uma diferenga
positiva entre o valor das contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do
passivo. Denomina-se de Necessidade de Capital de Giro (NCG) esta
aplicagdo de fundos.
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4.6 MEDIDAS DE DESEMPENHO DO BALANCO.

A diferenca entre ativo e passivo circulante equivale ao montante do
capital circulante liquido (CCL), bem difundido em Contabilidade e finangas
(MARQUES 2004) além de constituir o saldo remanescente do ativo circulante apés
a quitagdo de todos os compromissos exigiveis a curto prazo, a medida sinaliza
também o montante das fontes de financiamento de longo prazo que excederam os
investimentos de mesmo prazo e foram direcionadas ao curto prazo.

O investimento operacional em giro (I0OG) representa o montante do
investimento liquido corrente em contas operacionais necessario & manutencdo do
atual nivel de atividade (MARQUES 2004). Para o mesmo autor, saldo de tesoura
(T) diferenga entre ativo e passivo erraticos (n&o ciclicos). Essa medida sinaliza o
quanto de recursos onerosos de curto prazo foi utilizado para financiamento do 10G.

4.6.1 Estruturas financeiras e niveis de risco

O comportamento verificado para as trés medidas — CCL, IOG e T permite
o aparecimento de tipos distintos de estruturas financeiras, cada uma envolvendo
determinado nivel de risco. Conforme mostra o Quadro 6.

Quadro 6 — Estruturas financeiras e niveis de risco

tipo CCL 10G T situacao
I positivo negativo positivo excelente
1] positivo positivo positivo soOlida
1 positivo positivo negativo insatisfatéria
\Y% negativo positivo negativo péssima
\% negativo negativo negativo ruim
Vi negativo negativo positivo arriscada

Fonte: Marques ( 2004, p.252)

Conforme pode-se observar no Quadro 6, as companhias com estrutura
financeira do tipo I, denotam situagdo financeira excelente e caracterizam-se por
apresentar 110G negativo, T e CCL positivos. Essa estrutura € tipica de alguns
supermercados: o investimento em giro em geral é negativo, pois o passivo ciclico
(fornecedores) supera o ativo ciclico (clientes e estoques), na medida em que as
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vendas s@o predominantes a vista. Em adicdo, o periodo médio de estocagem é
menor que o prazo médio de pagamento aos fornecedores.

Todavia, a estrutura financeira mais freqliente (tipo 1l) ocorre quando a
manutenc¢do do nivel de operagdes requer algum investimento em giro. Na medida
em que o IOG é positivo ha necessidade de recursos pra seu financiamento e, se
CCL e T sao também positivos, ha sobras de recursos de curto e longo prazos para
seu financiamento. Essa estrutura denota uma situagdo financeira sélida. Muitos
segmentos industriais € comerciais apresentam esse tipo de estrutura.

Ja a estrutura financeira do tipo Ill denota uma situagdo financeira
insatisfatéria. Ha necessidade por investimentos operacionais, porém o CCL, ainda
que positivo, ndo é suficiente para seu financiamento, o que requer o uso de fontes
onerosas de curto prazo (PCF). Essa situagdo de desequilibrio tende a agravar-se
nos momentos de recessdo, uma vez que o giro dos ativos ciclicos diminuiu
(gerando maiores I0Gs subseqlentes) e os juros sobem (elevando ainda mais 0s
passivos onerosos). Em principio essa situacdo ndo se sustenta por muitos
periodos.

Na estrutura financeira do tipo 1V, péssima, ha necessidade por investimento
operacional (IOG positivo), contudo ndo existem fontes de longo prazo disponiveis
para seu financiamento (CCL negativo), o que gera uma sobrecarga as fontes
onerosas de curto prazo (T negativo).

A situacgéo financeira ruim é encontrada em empresas que apresentam
estruturas do tipo V. Embora ndo haja necessidade por investimentos nas operagdes
correntes, também néo se dispde de sobras de recursos de curto ou longo prazo, o
que conduz a existéncia de T e CCL negativos.

Por fim, na estrutura tipo VI, arriscada, ndo ha investimento em giro (negativo)
e nem fontes de longo prazo (CCL negativo), mas existem fontes proprias de curto
prazo (T positivo). Essa situagdo de desequilibrio também, em principio, néo se
sustenta por muitos periodos (MARQUES, 2004).
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5 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
5.1 DELIMITAGAO DA PESQUISA

O presente estudo de caso vai possibilitar a fazer uma Anélise
comparativa dos indices de estrutura, liquidez e rentabilidade levantados nas
demonstragdes contabeis, no periodo compreendido entre 2005 a 2007 de uma
Oficina Mecénica a analise de indices envolve métodos de célculo e interpretagdo de
indices financeiros, visando analisar e acompanhar o desempenho de uma empresa.
E de grande importante para acionistas, credores e 0s préprios administradores da
empresa.

O Estudo de Caso sobre a Andlise Financeira é de grande importancia
partindo-se da hipétese de que parte do elenco de informacbes que as empresas
utilizam para tomar decisdes esta nas demonstra¢des contabeis, especialmente, no
suplemento de analise destas demonstragbes, ha que se afirmar que a importancia
em se proceder a andlise financeira e de balangos € de um grau de relevancia
extremamente alto. E mais interessante e valido utilizar-se de uma quantidade
limitada e direcionada de indices e quocientes apurados periodo a periodo e
compara-los com os padroes do mercado atual e concorrente para expressar quais
s&0 os reais problemas merecedores de especial aten¢do, do que apurar dezenas
de indicadores sem qualquer inter-relacdo e sem bases comparativas com
significados absolutos e teéricos Hartley apud Claudia (1994).

Enfim, é possivel sintetizar ainda uma série de razdes para realgar quéo
importante € esta analise para as empresas:

- Se bem manuseada, pode se constituir num excelente e poderoso "painel
de controle" da administragao;

- Se ndo for feita a partir de uma contabilidade "manipuladora" ou
"normatizante", pode trazer resultados bastante precisos;

- E uma poderosa ferramenta a disposicdo das pessoas que se relacionam
ou pretendem relacionar-se com a empresa, ou seja, os usuarios da informacéo
contabil ou financeira sejam eles internos ou externos;

- Permite diagnosticar o empreendimento, revelando os pontos criticos e
permitindo apresentar um esbogo das prioridades para a solugdo dos problemas;

- Permite uma visao estratégica dos planos da empresa, bem como estima o
seu futuro, suas limitagdes e suas potencialidades.
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Estudos de caso sdo Uteis Hartley apud Claudia (1994):
quando a compreensdo dos processos sociais em seu contexto
organizacional ou ambiental é importante para a pesquisa;

- na exploragdo de novos processos ou comportamentos. Nesse sentido, os
estudos de caso tém a importante fungéo de gerar hip6teses e construir teorias;

- quando a inten¢do de pesquisa é explorar casos atipicos ou extremos para
melhor compreender os processos tipicos;

na captura de aspectos muito recentes, emergentes, na vida de uma
organizagao. Uma pesquisa quantitativa seria muito estatica para capturar o fluxo de
atividades em uma organizac¢édo, especialmente em fases de grandes e rapidas
mudancas;

- na exploragdo de comportamentos organizacionais informais, ndo usual,
secreta ou até mesmo ilicita dada a confian¢a, desenvolvida ao longo da pesquisa,
entre pesquisador e membros da organizagao;

em pesquisas comparativas em que seja essencial compreender os
comportamentos e as concepgbes das pessoas em diferentes localidades ou
organizagoes.

Ainda para o mesmo autor Hartley apud Claudia (1994) a grande
vantagem do estudo de caso é permitir ao pesquisador concentrar-se em um
aspecto ou situacdo especifica e identificar, ou tentar identificar, os diversos
processos que interagem no contexto estudado. Esses processos podem
permanecer ocultos em pesquisas de larga escala (utilizando questionarios), porém
s&o0 cruciais para o sucesso ou fracasso de sistemas ou organizagdes

O ponto forte do estudo de caso é sua capacidade de explorar processos
sociais a medida que esses ocorrem nas organizagdes, permitindo uma analise
processual, contextual e longitudinal das varias acoes e significados que ocorrem e
sdo construidos nas organizacdes. A natureza mais aberta da coleta de dados em
estudos de caso permite analisar em profundidade os processos e as relagdes entre
eles Hartley apud Claudia (1994).
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5.2 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

A metodologia utilizada foi estudo descritivo com abordagem qualitativa e
quantitativa; figura-se ainda quanto aos procedimentos como uma pesquisa
bibliografica e estudo de caso, onde se obtera um conjunto de itens através de
levantamento, consulta em livros, paginas da Internet, entre outros, aplicados em
uma empresa no estudo dos indices, econdmicos e financeiros.
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6 ESTUDO DE CASO
Para demonstrar na pratica as analises financeiras, analisa-se os dados
das demonstragdes financeiras de uma empresa do ramo de Mecanica Automotiva
nos anos de 2005, 2006 e 2007.

6.1 REESTRUTURACAO DAS CONTAS DOS B.P E D.R.E. 2005, 2006 E 2007
Quadro 7 — BP reclassificado (ativo)
MECANICA AUTOMOTIVA
BALANCO PATRIMONIAL 2005/2006/2007 (reclassificado)

anual anual anual
31/12/2005| | 31/12/2006 | | 31/12/2007 |
VA VA VA
CIRCULANTE
Disponivel 4.257 5.204 3.341
Caixa Geral 851 599 1.942
Bancos com Movimento 3.405 4.604 1.399
Realizavel a Curto Prazo 320.108 77.953 22.351
Clientes 9.798 2.351 18.353
Estoque de Mercadorias 310.310 75.602 3.998
SOMA 324.365 83.157 25.692
REAL. A LONGO PRAZO
Aplicagbes Financeiras 284 1.424 2.569
Aplica¢des Banestado 284 284 285
Aplicacbes Sicredi 1.140 2.285
SOMA 284 1.424 2.569
PERMANENTE
Imobilizado 230.647 337.729 442.647
Bens 230.647 337.729 442 647
SOMA 230.647 337.729 442.647
TOTAL DO?{ATIVO . . 555.296 422.310 470.908




Quadro 7.1 — BP reclassificado (ativo)

PASSIVO CIRCULANTE
Contas Credoras
Fornecedores
Obrigacdes a Pagar
Emprestimos
Adiantamentos Recebidos
SOMA

EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Contas Credoras
Emprestimos e Financiamentos
SOMA

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social
Capital Subscrito
Reservas
Lucros Acumulados
SOMA

TOTAL DO PASSIVO

31/12/2005| | 31/12/2006 | | 31/12/2007 |
VA VA VA

274.504 315.154 171.843
12.827 31.861 16.607
27.657 32.473 44.240
979 17.779 40.654
233.042 233.041 70.342
274.504 315.154 171.843
254.490 67.090 79.723
254.490 67.090 79.723
254.490 67.090 79.723
10.000 10.000 10.000
16.302 30.065 209.341
26.302 40.065 219.341
_ 555.296 422.310 470.908

Quadro 7.2 — DRE reclassificado

DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO 2005/2006/2007

31/12/2005| | 31/12/2006| | 31/12/2007
VA VA VA
RECEITA BRUTA 592.970 761.098 990.019
Venda de produtos 87.467 259.418 160.742
Prestacao de Servico 505.503 501.680 829.277
Impostos sobre vendas (73.345) (94.383) (137.581)
RECEITA LIQUIDA 519.625 666.715 852.439
Custo produtos vendidos (464.702) (626.162) (620.189)
LUCRO BRUTO 54.923 40.553 232.250
Despesas operacionais (50.552) (26.789) (52.434)
Despesas com Vendas (3.312) (3.401) (7.139)
Despesas Tributarias (640) - -
Despesas/ Receitas financeiras (+/-) (10.019) (14.184) (21.248)
Despesas gerais (36.582) (9.204) (24.046)
LUCRO OPERACIONAL 4.371 13.764 179.816
LUCRO LiQUIDO 4.371 13.764 179.816

42
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Grafico 1 — BP DRE 2005 reclassificado e atualizado IGP-M

2005
Impostos sobre
4.371 vendas

(73.345)

@ Custo produtos
vendidos

O Despesas
operacionais

o LUCRO LiQUIDO

(464.702)

Fonte: o autor

Conforme pode-se observar no grafico 1, o valor dos impostos no ano de
2005 mostra o total de (73.345) da Receita Bruta, os custos dos produtos vendidos
representam (464.702), as despesas operacionais com valor de (50.552) e o Lucro
Liquido 4.371 do total da Receita Bruta.

Grafico 2 — BP DRE 2006 reclassificado e atualizado IGP-M

2006
Impostos sobre
vendas

(94.383)

@ Custo produtos
vendidos

O Despesas
operacionais

o LUCRO LiQUIDO

(626.162)

Fonte: o autor

Conforme pode-se observar no grafico 2, o valor dos impostos no ano de

2006 mostra o total de (94.383) da Receita Bruta, os custos dos produtos vendidos
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representam (626.162), as despesas operacionais com valor de (26.789) e o Lucro
Liquido 13.764 do total da Receita Bruta.

Grafico 3 — BP DRE 2007 reclassificado e atualizado IGP-M

2007

Impostos sobre

vendas
179.816 el

@m Custo produtos

vendidos
(52.434)
O Despesas

operacionais

o LUCRO LiQUIDO
(620.189)

Fonte: o autor

Conforme pode-se observar no grafico 3, o valor dos impostos no ano de
2007 mostra o total de (137.581) da Receita Bruta, os custos dos produtos vendidos
representam (620189), as despesas operacionais com valor de (52.434) e o Lucro
Liquido 179.816 do total da Receita Bruta.

6.2 ATUALIZACAO PELO IGP-M E ANALISES VERTICAL/HORIZONTAL

Para efetuar a analise dos demonstrativos contabeis € necesséaria a
correcdo dos mesmos. A atualizagao foi realizada através do IGPM — Calculado pela
Fundacao Getulio Vargas (FGV). Para encontrar o indice de corregao foi dividido o
IGPM do ano a corrigir pelo IGPM do ano de 2007. Abaixo estdo os indices de
conversao dos valores Quadro 8.

Quadro 8 — indice de Corregéo

dez/05 e dez/06 2005 1,0995
dez/06 e dez/07 2006 1,0622
dez/07 e dez/07 2007 1,0000

Fonte: FGV adaptado pelo autor.
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6.3 DEMONSTRATIVOS CONTABEIS CORRIGIDOS

Através dos indices apresentados no quadro 8, foi efetuada no Balango
Patrimonial e na Demonstragdo de resultado dos anos de 2005,2006 e 2007 a
corregao dos mesmos de forma a retratar todos os valores na mesma base, ou seja
31/12/07. Desta maneira, a analise e a comparagdo dos dados demonstrativos
podem ser feitas sem distorgcdes entre um ano e outro, em decorréncia das
alteragcdes no poder de compra da moeda.Os demonstrativos contabeis corrigidos

encontram-se no quadro 9, BP atualizado IGP-M e 13.1 DRE atualizado pelo IGP-M.

Quadro 9 — BP atualizado IGP-M
BALANCO PATRIMONIAL 2005/2006/2007
(reclassificado e atualizado pelo IGP-M)

Analises vertical e horizontal

anual AV% AH% anual AV% AH% anual AV% AH%
31/12/2005 31/12/2006 31/12/2007
VA VA VA
CIRCULANTE
Disponivel 4.680 0,77 5.527 3.341 71,38
Caixa Geral 936 0,15 100,00 637 0,14 68,02 1.942 0,41 207,43
Bancos com Movimento 3.744 0,61 100,00 4.891 1,09 130,62 1.399 0,30 37,36
Realizavel a Curto Prazo 351.949 57,65 82.805 22.351
Clientes 10.772 1,76 100,00 2.498 0,56 23,19 18.353 3,90 170,37
Estoque de Mercadorias 341.177 | 55,88 100,00 80.307 17,90 23,54 3.998 0,85 1,17
SOMA 356.629 | 58,41 100,00 88.332 19,69 245,36 25.692 5,46 416,34
REAL. A LONGO PRAZO
_Aplicacbes Financeiras
Aplicagdes Banestado 312 0,05 100,00 302 0,07 96,61 285 0,06 91,21
Aplicagdes Sicredi - 1.211 0,27 - 2.285 0,49 -
SOMA 312 0,05 100,00 1.513 0,34 96,61 2.569 0,55 91,21
PERMANENTE
Imobilizado
Bens 253.590 | 4154 100,00 358.747 79,97 141,47 442.647 | 94,00 174,55
SOMA 253.590 | 41,54 100,00 358.747 79,97 141,47 442.647 | 94,00 174,55
TOTAL DO AT‘IV‘O e 610.532 | 100,00 | 100,00 448.592 | 100,00 483,44 470.908 | 100,00 682,10
PASSIVO CIRCULANTE
Contas Credoras
Fornecedores 14.102 2,31 100,00 33.844 7,54 239,99 16.607 3,53 117,76
Obrigagdes a Pagar 30.408 4,98 100,00 34.493 7,69 113,44 44.240 9,39 145,49
Emprestimos 1.077 0,18 100,00 18.886 4,21 | 1.754,32 40.654 8,63 | 3.776,40
Adiantamentos Recebidos 256.223 | 41,97 100,00 247.544 55,18 96,61 70.342 | 14,94 27,45
SOMA 301.810 | 49,43 100,00 334.767 74,63 | 2.204,36 171.843 | 36,49 | 4.067,10
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Contas Credoras
Emprestimos e Financiamentos 279.804 45,83 100,00 71.265 15,89 25,47 79.723 16,93 28,49
SOMA 279.804 45,83 100,00 71.265 15,89 25,47 79.723 16,93 28,49
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social = ] =
Capital Subscrito 10.995 1,80 100,00 10.622 2,37 96,61 10.000 2,12 90,95
Reservas = = & al 2 B 3 s
Lucros Acumulados 17.923 2,94 100,00 31.936 712 178,19 209.341 44,45 | 1.168,00
SOMA 28.918 4,74 100,00 42.559 9,49 274,80 219.341 46,58 | 1.258,96
TOTAL DO PASSIVO i 610.532 | 100,00 | 100,00 448.592 | 100,00 | 2.504,63 470.908 | 100,00 | 5.354,55
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Quadro 9.1 — DRE atualizado IGP-M
DEMONSTRACOES DO RESULTADO DO EXERCICIO 2005/2006/2007

31/12/2005| AV% AH% 31/12/2006 | AV% AH% 31/12/2007| AV% AH%
VA VA VA

RECEITA BRUTA 651.954 | 100,00 100,00 808.463 | 100,00 124,01 990.019 [ 100,00 151,85
Venda de produtos 96.168 [ 14,75 100,00 275.562 34,08 2,87 160.742 | 16,24 167,15
Prestagéo de Servico 555.786 | 85,25 100,00 532.901 65,92 0,96 829.277 | 83,76 149,21
Impostos sobre vendas (80.641)| (12,37) 100,00 (100.257)| (12,40) (12,40) (137.581)] (0,14) 170,61
RECEITA LIQUIDA 571.313 | 100,00 100,00 708.207 | 100,00 123,96 852.439 | 100,00 149,21
Custo produtos vendidos (510.927)| (8,94) 100,00 (665.130)|  (93,92) 1,30 (620.189)| (0,73) 121,39
LUCRO BRUTO 60.386 [ 10,57 100,00 43.077 6,08 71,34 232.250 0,27 384,61
Despesas operacionais (55.581)|  (9,73) 100,00 (28.456) (4,02 0,51 (52.434)[ (0,06) 184,26
Despesas com Vendas (3.641)| (0,64) 100,00 (3.612) (0,51) 0,99 (7.139) (0,01) 197,63

Despesas Tributarias (704)]  (0,12) 100,00 - - - - - -
Despesas/ Receitas financeiras (+/-) (11.015)]  (1,93) 100,00 (15.067) (2,13) 1,37 (21.248)[ (0,02) 141,03
Despesas gerais (40.221)|  (7,04) 100,00 (9.777) (1,38) 0,24 (24.046)[  (0,03) 245,96
LUCRO OPERACIONAL 4.806 0,84 100,00 14.620 2,06 3,04 179.816 0,21 | 3.741,84
LUCRO LiQUIDO 4.806 0,84 100,00 14.620 2,06 3,04 179.816 0,21 | 3.741,84

6.4 ANALISES ATRAVES DOS iNDICES VERTICAL/HORIZONTAL

Conforme pode-se observar no quadro 9 na analise Vertical o Ativo
Circulante: No ano de 2005 representa 54,41% do total do ativo, no ano de 2006
diminuiu para 19,69% e no ano de 2007 continuou com uma baixa de 5,46%. Ja no
Ativo Realizavel a Longo Prazo: No ano de 2005 representa 0,05% de participacéo
do total do ativo apenas, no ano de 2006 aumentou para 0,34% do total do ativo e
no ano de 2007 aumentou para 0,55 do total do ativo.E também no Ativo
Permanente: No ano de 2005 participava com 41,54% do total do ativo, no ano de
2006 aumentou para 79,97% e no ano de 2007 houve um aumento em sua
participacdo pata 94,00% do total do ativo tendo assim investimentos em seu
imobilizado.

No Passivo Circulante: No ano de 2005 detinha 49,43% de participagéao
do total do passivo, no ano de 2006 houve um acréscimo de 74,63% do total do
passivo no ano de 2007 houve uma reducdo de 36,49% do total do passivo. E o
Passivo Exigivel a Longo Prazo: No ano de 2005 detinha 45,83% do total do
passivo, no ano de 2006 baixou para 15,89% e no ano de 2007 cresceu para
16,93% sua participagédo no total do passivo. Ja o Patriménio Liquido: No ano de
2005 detinha 4,74% de participagéo do total do passivo, em 2006 aumentou para
9,49% do total do passivo em 2007 aumentou sua participacdo para 46,58% do total

do passivo.
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Conforme pode-se observar no quadro 9.1 a anadlise das
Demonstracdes de Resultado as dedugées da receita Bruta representavam em 2005
uma participacéo de 651,954 que aumentou para 808.463 e em 2007 para 990.019.

Conforme pode-se observar na quadro 9 na Analise Horizontal o Ativo
Circulante — No ano de 2006 em relacédo a 2005 apresentou um acréscimo de 24,77
e 0 ano de 2007 a 2005 apresentou um decréscimo de 7,20. J& o Realizavel a
Longo Prazo — O ano de 2006 em relacdo a 2005 apresentou um decréscimo de
484,94 e o ano de 2007 a 2005 apresentou um acréscimo de 82340. E no
Permanente -O ano de 2006 em relagdo a 2005 apresentou um decréscimo
141,47% e o ano de 2007 a 2005 apresentou um acréscimo de 174,55%. O Passivo
Circulante — O ano de 2006 em relacdo a 2005 apresentou um acréscimo de
110,92% e 0 ano de 2007 em relacdo a 2005 um decréscimo de 56,94%.Passivo
Exigivel a Longo Prazo — O ano de 2006 em relagcdo a 2005 apresentou um
decréscimo de 25,47 % e o ano de 2007 em relagdo a 2005 um acréscimo de
28,49%.Patrimbnio Liquido - ano de 2006 em relacdo a 2005 apresentou um
decréscimo de 147,17 e o ano de 2006 a 2007 um acréscimo de 758,49%.

6.5 CALCULO DOS INDICES ECONOMICO-FINANCEIRO

O grau de exceléncia da analise econdmico-financeiro esta relacionado
com qualidade e extensdo das informagdes que o analista consegue gerar. Para
Padoveze (2007), a analise econdmico-financeiro tem por objetivo extrair
informagbes das demonstragdes contabeis que venham a ser utilizadas para a
tomada de decisbes em uma empresa. Apresenta-se a seguir o quadro 10 que

resume 0s principais grupos de indices econdmico-financeiro



Quadro 10 — Calculo dos indices econdmico- financeiro
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F Liquidez Imediata - 0,02 0,02 0,02
ai
f" - Liquidez Seca 0,05 0,02 0,13
T n
i Liquidez Corrente 1,18 0,26 0,15
s ¢
o
r Liquidez Geral 0,61 0,22 0,11
a
E Participacéo do capital de Terceiros 2011,27% 954,05% 114,69%
s
A t
"‘ r ' Composicéo das Exigibilidades 51,89%]| - 82,45% 68,31%
: ? u,
] Ltl Imobilizagdo de Recursos Préprios 876,94% 842,94% 201,81%
s
2 r
a Capitalizacéo 6,75% 28,48%
1
E Margem Liquida 0,84% 2,06% 21,09%
o Rentabilidade do ativo 0,69% 9,78%
n
)
m | Rentabilidade do Patriménio Liquido 10,23% 34,33%
i -
c ..
. Produtividade 1,34 1,85

Fonte: Silveira (2007, p. 12) , adaptado pelo autor

Como se pode observar na quadro 10 o grupo da Analise financeira
mostra que a Liquidez imediata — devido ao pouco interesse das empresas em
manter dinheiro em caixa e em bancos conta movimento, o indice mostrou-se
insatisfatério. Na Liquidez seca — os indices apresentados no periodo analisado séo
considerados insatisfatérios. Em todos os exercicios analisados n&o apresentou
sobras, ou seja, para cada R$ 1,00 de divida possui apenas R$ 0,61, R$ 0,22 e R$
0,11 respectivamente.

Liquidez corrente — Esta analise também apresenta indices baixos sendo
classificada como um indice insatisfatorio também. E por fim na Liquidez geral — os
resultados deste indice em 2005, 2006 e 2007 demonstram que a empresa tera
dificuldades em honrar seus compromissos a longo prazo. A empresa encontra-se
nesta condicdo devido a altos investimentos para a expanséo. A empresa aposta

que com este investimento aumentara significativamente sua produgéo, aumentando
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as receitas e conseqiientemente seu lucro liquido, com isso captar recursos para
saldar as dividas a longo prazo.

Na Andlise estrutural observamos no quadro 10 que a participacdo do
capital de terceiros nas operagbes da empresa mostra-se decrescente. Em 2005 era
2.011,27% do patriménio liquido passando para 1954,05% em 2006 e em 2007
atingiu 114,69% do patriménio liquido, ou seja, em 2007 para cada R$ 100,00 de
capitais proprios investidos tem R$ 114,69 de recursos oriundos de terceiros.

Na composicdo das exigibilidades demonstrou-se que o capital de
terceiros aplicados na empresa teve um aumento passando de 51,89% em 2005
para 82,45% em 2006. No ano de 2007 houve uma redugdo nessa participagao e
passou para 68,31% mas ainda ficou superior na participagdo demonstrada no ano
base.

A imobilizagdo dos recursos proprios teve uma pequena oscilagdo nos
anos de 2005 e 2006 e ficou em baixa de 201,81% em 2007 comparado aos anos
anteriores. O indice de capitalizagdo demonstra que houve um aumento no volume
dos recursos gerados pela empresa e que permaneceram financiando suas
atividades. Passou de 6,75% em 2006 para 28,48% em 2007.

Ja a Anadlise econémica o quadro 10 nos mostra que a margem liquida da
empresa apresentou uma queda no ano de 2005 Passou de 0,84% em 2006 para
2,06%. No ano de 2007 houve uma recuperagdo da margem liquida que alcangou
21,09% das vendas liquidas. A rentabilidade do ativo teve uma pequena melhora em
relagdo ao ano anterior. Isto significa que para cada R$ 100,00 aplicados no ativo a
empresa obteve lucro de R$ 9,78. Assim como a rentabilidade do ativo, a
- rentabilidade do patriménio liquido também apresentou uma melhora em relagdo ao
ano anterior. Passou de 10,23% em 2006 para 34,33% em 2007, ou seja, para cada
R$ 100,00 do patriménio liquido a empresa obteve lucro de R$ 10,23 e R$ 34,33
respectivamente. O indice de produtividade representa o volume do ativo em relagao
ao volume das vendas liquidas. Este indice demonstra que a cada R$ 1,00 investido
a empresa recebeu apenas R$1,34 no ano de 2006 e R$1,85 em 2007.

6.6 CALCULOS E GRAFI COS DA AREA DO CCL E CCP
O CCL representa (FLEURIET 2003) um conceito econdmico-financeiro, e
ndo legal, formando uma fonte de recursos permanentes, necessaria para financiar a

necessidade de capital de giro da empresa, quando o CCL for positivo, maior sera a
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liguidez da empresa e menores as possibilidades de apresentar desequilibrio
financeiro,quando negativo indicara uma aplicacao de fundos de curto prazo para o
financiamento de parte de seu ativo permanente, o que aumenta o risco de
insolvéncia da empresa, mas que nem sempre significara dificuldades financeiras
para a mesma. O CCP pode ser negativo, caso em que os financiamentos de longo
prazo possam cobrir sozinhos o capital circulante liquido € mesmo pode ser negativo
(MATARAZZO 20086).

Quadro : 11 — calculos de CCL X CCP

CCL 54.820 | (246.435)| (146.152)
CCP 224.672 | 316.188 | 223.305
Fonte: o autor

A seguir pode-se observar no grafico como fica os calculos da CCL X
CCP grafico 4.

Grafico4 — CCL X CCP

CCLXCCP

400.000
300.000
200.000

100.000 e CCL

—=—CCP

(100.000)
(200.000)

(300.000)

2004 2005 2006

No periodo analisado o grafico 4 demonstra que o CCL da empresa nao
teve de uma sobra de valores no seu ativo circulante para cobrir as despesas a curto
prazo nao ocorrendo com isso o efeito tesoura. O CCP nos indica que os valores
foram todos aplicados em ativo permanente e que houve captacdo de recursos de

terceiros para completar os investimentos no ativo permanente.
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6.7 ANALISE AVANCADA DO CAPITAL DE GIRO

A estrutura do quadro 12 possibilita analisar empresas usando tanto o
IOG quanto outros conceitos a ele integrados. O Ativo circulante foi desmembrado
em duas partes, isto €, uma delas a parte ciclica que contém os itens relacionados
de forma direta com o ciclo operacional da empresa, 0 ACC e a outra diz respeito a
parte mais financeira, a parte chamada de ativo circulante financeiro ACF. Ao
mesmo tempo desdobramos o passivo circulante em duas partes, uma diretamente
relacionada ao ciclo operacional da empresa exceto os empréstimos bancarios, o
PCC, e outra de natureza financeira que compreende os empréstimos bancarios,
descontos de titulos e outras operagdes que nédo decorrem diretamente do ciclo
operacional da empresa, o PCF.

As contas ndo circulantes foram agrupadas, formando o ativo nao
circulante ANC, composto pelo realizavel a longo prazo e pelo ativo permanente , o
passivo ndo circulante PNC, composto pelo exigivel a longo prazo e o resultado de
exercicios futuros € o patriménio liquido, as fontes ndo circulantes compreendem o
PNC mais o patriménio liquido PL .



Quadro 12 — estrutura do BP para analise avangada do Capital de giro
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anual anual anual
31/12/2005 31/12/2006 31/12/2007
VA VA VA
ativo circulante financeiro (ACF)
Disponivel 4.680 5.527 3.341
Caixa Geral ACF 936 637 1.942
Bancos com Movimento ACF 3.744 4.891 1.399
ativo circulante ciclico (ACC) 351.949 82.805 22.351
Clientes ACC 10.772 2.498 18.353
Estoque de Mercadorias ACC 341.177 80.307 3.998
SOMA 356.629 88.332 25.692
ativo nao circulante (ANC)
REAL. A LONGO PRAZO
Aplicacées Financeiras
Aplicagdes Banestado ANC 312 302 285
Aplicagbes Sicredi ANC - 1.211 2.285
SOMA 312 1.513 2.569
PERMANENTE
Imobilizado
Bens ANC 253.590 358.747 442 647
SOMA 253.590 358.747 442.647
TOTAL DO ATIVO 610.532 448.592 470.908
passivo circulante oneroso (PCO)
Contas Credoras
Fornecedores PCC 14.102 33.844 16.607
Obrigacées a Pagar PCO 30.408 34.493 44.240
Emprestimos PCO 1.077 18.886 40.654
Adiantamentos Recebidos PCC 256.223 247.544 70.342
SOMA 301.810 334.767 171.843
passivo circulante ciclico (PCC)
Contas Credoras
Emprestimos e Financiamentos PNC 279.804 71.265 79.723
SOMA 279.804 71.265 79.723
passivo nao circulante (PNC)
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social - = =
Capital Subscrito PNC 10.995 10.622 10.000
Reservas - . =
Lucros Acumulados PNC 17.923 31.936 209.341
SOMA 28.918 42.559 219.341
TOTAL DO PASSIVO 610.532 448.592 470.908




53

6.8 Graficos I0OG X CCL

Combinando-se as variaveis CCL, NCG e ST (FLEURIET 2003)
diagnosticou alguns tipos de situagbes financeira para a empresa conforme
apresentamos nos graficos 13, 13.1 para demonstrar o ano 2005, os graficos 14,

14.1 para 2006 e os graficos 15, 15.1 para demonstrar a situagéo financeira de
2007.

Quadro 13 — estrutura de BP para analise.

ACF 4.680
ACC 351.949
ANC 253.902
PCO 31.484
PCC 270.325
PNC : 308.722

Quadro 13 9.1 —tipo de estrutura de balancgo

ST (26.804)
10G 81.624
cCL (54.820)

Restricao: ST <; IOG > 0; CCL < 0 e Condigao: ST>CCL<IOG conforme
pode-se observar na restricdo e condigao do ano de 2005 o tipo de estrutura é a 5
onde mostra a situacado financeira muito ruim, ja que fontes de recursos a curto

prazo financiam as operag¢des da empresa e parte do seu permanente .

Quadro 14 — estrutura de BP para analise

ACF 5.527
ACC 82.805
ANC 360.260
PCO 53.379
PCC 281.388
PNC 113.824

Quadro 14.1 — tipo de estrutura de balango
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ST (47.852)
10G (198.584)
ccL 246.436

Restricdo: ST 0 <; IOG < 0; CCL > 0 e Condicéo: ST<CCL>IOG conforme
pode-se observar na restricdo e condicdo do ano de 2006 o tipo de estrutura é a 2
onde mostra a situacao financeira sélida e pode-se constatar que o CDG é suficiente
para suprir as NCG e ainda proporcionar recursos para aplicacdo em ACF,o0 que
revela uma liquidez relativa a empresa. Entdo neste tipo de estrutura os recursos
permanentes aplicados no capital de giro (CCL) suprem a insuficiéncia do PCC

permitindo assim uma manutencao de um saldo positivo de tesouraria.

Quadro 15 — estrutura de BP para analise

ACF 3.341
ACC 22.351
ANC 445.216
PCO 84.894
PCC 86.949
PNC 299.065

Quadro 15.1 — tipo de estrutura de balango

ST (81.554)
I0G (64.598)
CcCL 146.152

Restricdo: ST 0 <; I0G < 0; CCL > 0 e Condigao: ST<CCL>IOG conforme
pode-se observar na restricdo e condigdo do ano de 2007 o tipo de estrutura € a 2
onde mostra a situagao financeira sélida e pode-se constatar que o CDG é suficiente
para suprir as NCG e ainda proporcionar recursos para aplicagdo em ACF,o que
revela uma liquidez relativa a empresa. Entdo neste tipo de estrutura os recursos
permanentes aplicados no capital de giro (CCL) suprem a insuficiéncia do PCC

permitindo assim uma manutengéo de um saldo positivo de tesouraria.
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Gréfico 5 - 10G X CCL
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Fonte : o autor

O grafico demonstra que o CCL teve um aumento superior ao 10G nos
anos de 2006 e 2007, nao ocorrendo neste periodo o Efeito Tesoura, pois 0 mesmo
ocorre quando o Capital de Giro de uma entidade (CCL) ndo é mais suficiente para
suportar sua Necessidade de Capital de Giro (IOG), tornando necessaria a

contratacao de recursos com vencimento curto prazo.
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7 CONCLUSOES

O presente estudo de caso teve sua realizagdo com base na andlise das
Demonstragdes Contabeis da empresa Auto Mecénica, no periodo compreendido
entre os anos de 2005 a 2007. A analise limitou-se ao Balango Patrimonial e &
Demonstragdo do Resultado do Exercicio os quais foram reestruturados e
atualizados pelo IGP-M indice geral de pregos médio, para a elaboracdo da analise
foram realizados célculos utilizando-se de formulas para apuragdo dos indices
econdmico-financeiro.

De um modo geral, a empresa encontra-se em uma situagdo econémico-
financeiro sélida pelo que se pode observar através dos indices da empresa.
Embora tenha uma liquidez geral considerada insatisfatoria, os outros indices da
empresa dao suporte a continuidade de suas operagoes.

Pode-se perceber, pelos calculos efetuados, que a empresa teve altos
investimentos para sua expansao. Ela aposto que estes investimentos aumentardo
significativamente sua produgdo, aumentando as receitas e conseqiientemente seu
lucro liquido e assim captara recursos para saldar compromissos a longo prazo.

A empresa encontra-se na faixa de solvéncia e ndo apresenta risco de
faléncia. A participacdo de capitais de terceiros, embora tenha aumentado, reflete
uma possivel estratégia da empresa em utilizar recursos de terceiros para financiar
suas atividades. O objetivo desse estudo de caso foi o de avaliar a situagéo
econdmica e financeira da empresa, para que os administradores usem-no como
subsidio para o planejamento e tomada de decisbes futuras.

As informagdes das analises de uma empresa podem atender a diferentes
objetivos,conforme aos interesses de seus varios usuarios ou pessoas fisicas ou
juridicas que apresentam algum tipo de relacionamento com a empresa, analise
financeira permite uma visdo estratégica dos planos da empresa analisada, estimar
o futuro, suas limitacdes e suas potencialidades.E importante para todos os que
pretendam relacionar-se com uma empresa, seja como fornecedores, financiadores
ou acionistas.

Além disso, a andlise financeira pode ajudar a convencer os soOcios
existentes, ou potenciais, no aumento dos investimentos na empresa.No caso da
gestdo, os indicadores de atividade permite que o empresario consiga estimar

quanto tempo leva, em média, para seus estoques se acabem, ou quanto tempo ele
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leva para receber, no caso das vendas a prazo, ou até mesmo quanto tempo em

média ela esta demorando até pagar seus fornecedores.
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