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1. _ INTRODUCAO

A analise de balancos surge como ponto funda-
mental para se diagnosticar uma empresa dando respostas a Iin-
dagacdes fundamentais, tais como: A empresa é lucrativa? A em-
presa ¢é solida ou insolvente? Qual é a sua tendéncia?

Todas estas perguntas sao respondidas a medida
que se tem conhecimento sobre a situacdo econdmico-financei-
ra-patrimonial da empresa e o atendimento dessa composicao é
apoiado atraves da analise de balancos.

A analise de balancos nos fornece informacoes
sobre a situacdo em que se encontra a empresa. Esta analise
também nos abastece de dados para que se possa ter uma evolu-
cao do negocio visado, tendo assim condicbes de se projetar
para o futuro.

As pessoas que tem interesse nestes dados sao
de varias espécies: banqueiros, governo, acionistas, adminis-
tradores, etc.

Os banqueiros precisam tomar a decisao de con-
ceder ou ndo empréstimos e para isso as condigcbes de pagamento
de tal financiamento precisam ser vistas.

Os governos devido a seu interesse na socieda-
de como um todo necessitam determinar quais as areas e empre-
sas a serem investidas atraveées de empréstimos, subsidios, etc.

Os acionistas como um modo de saber sobre a

rentabilidade e o retorno do capital investido. Aqui abre-se



um leque para todo tipo de investidor no mercado financeiro.
Os administradores vao em busca de tais iIinfor-
macdes como modo a determinarem as decisdoes a serem tomadas,
dando um maior controle da empresa, nado s6 informando sobre a
propria situacao, mas também da situacao de seus concorrentes,
caracterizando assim o0 seu desempenho. A analise de balancos
Vvisa atender as necessidades de informacdes destes grupos e a-
traves desta monografia procuro apresentar a principal parte

da analise horizontal/vertical e por quocientes.
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2. METODOLOGIA

Nesta monografia as conclusdes obtidas foram al-
cancadas atravées de pesquisas na literatura sobre os assuntos
expostos, tirando-se assim o conteddo mais importante para ser
feito uma analise de balancos vertical/horizontal e por quo-
cientes. A esséncia deste tipo de analise e mostrada com o in-
tuito de servir de base para qualquer tipo de empresa, conten-

do o inicio de qualquer tipo de analise geral de um empreendi-

mento .
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3. ESTRUTURA DE BALANCO PATRIMONIAL

3.1. Estrutura estabelecida pela lei 6.404/76

A estrutura do balanco patrimonial foi conven-
cionada de acordo com a Lei 6.404/76 de 15-12-76, para socie-
dades andnimas sendo aplicavel para os outros tipos de socie-
dades devido ao uso geral.

Este convencionamento estabelece grandes gru-

pos assim definidos:

BALANCO PATRIMONAL

ATIVO passivo

CIRCULANTE . CIRCULANTE
Dispon ivel . EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Clientes 1| RESULTADO DE EX. FUT.
Cutros créditos | PATROMONIO LIQUIDO
Estoque

Despesas antecipadas

REALIZAVEL A LONGO PRAZO

PERMANENTE ;

Investimentos

Imobili zado

Diferido
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ATIVO

ATIVO CIRCULANTE - Composto por:

- Disponibilidades - caixa, bancos, aplicacao
de liquidez imediata, etc.

- Clientes e outros créditos - direitos reali-
zaveis no curso do exercicio seguinte, ex: Duplicatas a rece-
ber, Titulos a receber, etc.

- Estoques - bens adquiridos ou produzidos pe-
la empresa com o objetivo de venda.

- Despesas antecipadas - despesas pagas ante-

ci padamen te cujos beneficios se fardo no exercicio seguinte.

REALIZAVEL A LONGO PRAZO bens e direitos rea
lizaveis apd6s o término do exercicio seguinte e direitos para

com coligadas, controladas, soécios, acionistas; e diretores

ATIVO PERMANENTE - subdividido em: investimen-
tos, imobilizado e diferido, sendo todos o0s componentes nao

destinados a venda.

Investimentos participacdes permanentes em
outras sociedades, terrenos nao de uso, obras de arte, etc
Ndo se destinam a manutencao da atividade operacional da em-

presa.



Imobilizado bens e direitos que sao desti-
nados a manutencdo da atividade operacional da empresa como:
moveis de uso, imoveis, marca, patentes, instalacdes maquina-

rias, etc.

Diferido aplicacao de recursos em despesas
que contribuirao para a formacéao do resultado de mais de um
exercicio social, ex gastos pré-operacionais, custo de orga-

nizacdo e reorganizagao

PASSIVO
PASSIVO CIRCULANTE Obrigacbes que se vencem
no curso do exercicio social subsequente, ex fornecedores,

salarios a pagar, tributos a pagar, encargos sociais, etc

EXIGIVEL A LONGO PRAZO obrigacbes que se vert
cem apd6s o término do exercicio social subsequente, ex finan-

ciamen tos, debentures a pagar, etc

RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS receitas de
exercicios futuros, diminuidos dos seus custos e despesas a

elas referentes.

PATRIMONIO LIQUIDO subdividivo em:
Capital social capital subscrito pelos so-
cios deduzido do capital nao Iintegralizado.
Reserva de capital formada por agio na

emissdo de acgdes, correcdo monetaria do capital, produto da



alienacao de partes beneficiarias e bonus de subscricao, pré
mios recebidos na emissao de debentures, doacdes e subvencdes
para investimentos.

- Reservas de reavaliacdo - contra partidas de
aumentos de valor atribuido a elementos do ativo permanente em
virtude de novas avaliacdes.

- Reservas de lucros - formadas atravées de lu-
cros gerados pelas empresas - legal, estatutaria, para contin
géncias, lucro a realizar e para expansao.

- Lucro ou prejuizos acumulados - lucro ou pre
juizo do exercicio aqui registrado que nao sofreram uma desti-
nacao.

- Acgdes em tesouraria - acdes de capital da em
presa adquiridos por ela mesma, sendo isto permitido em casos

especiais estabelicidas em Lei.

3.2.  Reestruturacao do balanco patrimonial para efeito de

analise

A estrutura de balanco estabelecida pela Lei
6.404/76, pode nao dar uma Visao adequada para um analista,
pois uma analise feita sobre este esqueleto ndo demonstrara a
realidade econdmico-financeira da empresa, devido as suas co-

locacbes legais. Determinados Vvalores, que para efeito de



publicacao, sao enquadrados num grupo no balanco poderiam ser
deslocados para outro grupo demonstrando melhor a verdadeira
situacdo do empreendimento.

As despesas do exercicio seguinte, que sao en-
quadradas no ativo circulante, podem ser transferidas para o
patrimoénio liquido como redutoras. Esta idéia é estabelecida
devido a ser este grupo futuramente despesas.

As duplicatas descontadas encontram-se no ati-
vo como redutoras sendo melhor vistas no passivo, pois caracte
rizam-se como obrigacdes da empresa.

Tais modificagcbes requerem uma dose de bom sen
so de modo que nédo se venha fazer nenhuma alteracd&o sem que ha

jJa logica e sem.que venha a contribuir para uma melhor anali-

se da situacao patrimonial.
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EXEMPLO DE BALANCO

PELA LElI 6.404/76:
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ATIVO

CIRCULANTE
Disponivel
Clientes
(-) Dup. Desc.
Outros créditos
Desp. ex. seg.

PERMANENTE
Investimento
Imobilizado
Diferido

TOTAL

BALANCO

30
10

25

|
!

(15) l

95

30

40

25

125

PATRIMONIAL
PASSIVO
CICULANTE
Fornec.
Ob. trib. e soc.
Empréstimos
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
PAT. LIOUIDO

Capital

TOTAL

35

10

15

10

40

125



EXEMPLO DE BALANCO REESTRUTURADO:

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO IPASSIVO
CIRCULANTE 40 | CIRCULANTE 50
Disponivel 10 Fornecedores 10
Clientes 25 ; Ob. trib. e sociais 15
Outros créditos 5 E Empréstimos 10
PERMANENTE 95 1' Dup. descontadas 15
Investimen to 30 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO 50
Imobili zado 40 i Financiamento 50
Diferido 25 { PAT. LIQUIDO 35
E Capital 40
1i Desp. ex. seguinte (05
!
TOTAL 135 TOTAL 135

ApoOs tais deslocamentos de contas, uma mudanca
de colocacdo e nomenclatura dos grandes grupos se faz neces-
saria. Uma separacao dos ativos em operacionais e nao opera-
cionais demonstrara melhor onde os recursos disponiveis estao
aplicados, se na atividade operacional da empresa ou noutros
investimentos alheios a atividade do negdcio. Dentro dos ati-

VOsS operacionais a enunciacdo dos ativos de giro e fixo deter-



minara quais os valores que estao envolvidos com o ciclo ope-

racional e quais os valores mais permanentes que nao se desti-

nam a venda

No passivo,

ceiros entre funcionamento e

origens de recursos,

presa (funcionamento),

a separacado dos capitais de ter-
financiamento revelera quais as

se da atividade operacional normal da em-

ou se de Iinvestimentos, empréstimos,

com IiNntuito especifico de desenvolver o negdcio (financiamen-

to) .

ATIVO
OPERACIONAL
DE GIRO
Dispon ivel
Clientes
Outros creditos
FIXO
Imobilizado
Diferido
Nao OPERACIONAL

Investimen tos

TOTAL

BALANCO

105
40
10

25

65
40
25
30

30

135

|

i

PATRIMONIAL

:PASSIVO
CAPITAL DE TERCEIROS 70
CURTO PRAZO 50
FUNCIONAMENTO 25
Fornecedores 10
Obrig. trab. 15
FINANCIAMENTO 25
Empréstimos 10
Dup. desc . 15
LONGO PRAZO 50
FINANCIAMENTO 50
CAPITAL PROPRIO 35
Pat. liquido 35
TOTAL 135



Apos estad reestruturacao uma melhor complemen-
tacao de informacdes adicionais sobre assuntos especificos de
cada empresa sera de grande utilidade. Assuntos como dividen-
dos da empresa, prazos de pagamento e recebimento das princi-
pais obrigacdes e direitos, etc., merecem um melhor detalha-

mento informando precisamente as caracteristicas de tal grupo.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EVENTOS E INFORMAGCOES
RECLASSIFICACAO
ADICIONAIS

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS REESTRUTURADAS

PARA AS ANALISES E INDICADORES



4. CORRECAO INTEGRAL DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Em paises onde a inflacado se faz presente de ma-
Nneira veemente e que a moeda nacional sofre substanciais va-
riacbes em seu poder aquisitivo, 0 registro dos fatos conta-
beis pelo valor historico deixa de representar adequadamente
o0 valor exato das transacdes, pois nao servira de referencial
presente.

No decorrer de um periodo os fatos contabeis vao
se sucedendo em varias datas diferentes. Estas ocorréncias efe
tuam-se em diversos niveis de poder aquisitivo.

Os relatdorios sem a correcao integral expressam
uma mistura de valores historicos e corrigidos. Isto acontece
devido a correcao monetaria empregada pela legislacdo societa-
ria incidir somente em determinados grupos de contas e ndao em
outros.

A COM vem tomando medidas visando adequar as de-
monstragcfes a realidade. A instrucdo da CVM no 191/92 veio a
estabelecer, entre outras coisas, o ajuste a valor presente e
a corregcado de estoques.

A finalidade maior do sistema de correcao inte-
tegral é produzir demonstragcées em uma Unica moeda para todos
os itens componentes das demonstracoes além de explicar os
efeitos da inflacao sobre cada conta.

A metodologia da correcao integral é utilizada atr
vés da adocdo de um indice que demonstre a perda do poder d

compra da moeda corrente e que ndo sofra manipulagcdes da polit
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ca econdmica vigente. O uso deste indice propicia a visualiza-
cao das DF"S numa moeda constante e a valor presente.

Em posse das DF'S sendo apresentadas em valo-
res presentes, a analise dos balancos trabalhara em cima de
uma base que tem credibil idade e utilidade, sendo as conclu-
sdes tomadas com o auxilio desta analise mais precisas e ade-

quadas.
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5. TECNICAS DE ANALISE DE BALANCOS

Existem diversos métodos desenvolvidos para se
fazer uma analise de balanco. Dentre os métodos cientificos e

empiricos estabelecidos destacam-se:

ANALISE HORIZONTAL
E utilizada para apresentar a evolucao de i-
tens das DF'S, através de periodos, a fim de caracterizar ten-

déncias crescentes e decrescentes

ANALISE VERTICAL
Permite avaliar a estrutura de composicao de
itens e sua evolugcdo no tempo Serve para demonstrar a parti-

cipacdo relativa de cada conta no todo da demonstracéo.

ANALISE POR QUOCIENTES
Formados a partir da relagcdo de contas das
DF®S podendo se extrair conclusdes sobre a situacdo da empre-

sa.
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6. ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

Este tipo de analise baseia-se na comparacao
dos valores das contas de um mesmo exercicio(vertical) ou os
de exercicios diferentes (horizontal), dando assim a tendéncia
financeira da empresa.

A analise horizontal/vertical aponta qual o
principal credor e como se alterou a participacao de cada cre-
dor nos Jdltimos exercicios. Esta analise podera apontar por
exemplo, qual a despesa que mais cresceu ou qual a que mais
contribuiu para a diminuicdo do lucro.

Enquanto a analise wvertical mostra a importan-
cia de cada conta em relagdo a sua demonstracdo, a analise ho-

rizontal mostra a evolugcdo de cada conta na sua demonstracao.

6.1. Analise vertical

Fundamenta-se no calculo percentual de cada
conta em relacdo ao valor base.

No caso do balanco o wvalor base é o total do
ativo. Todas as outras contas deverao apresentar o seu percen-
tual em relacdo a esse valor.

No caso D.R.E. 0 valor base é o total das ven-
das. 0 wvalor das vendas ¢ igualado a 100 e os valores dos ou-
tros grupos deverdao apresentar o percentual ao lado com rela-

lacdo a essas vendas.
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Mais adiante sera apresentado um exemplo do

exposto na pagina 19.

6.2. Analise horizontal

Baseia-se na evolucdo de cada conta em relacao
a demonstracdo anterior ou em relagcdo a uma demonstragao TFi-
nanceira basica, geralmente a mais antiga da série.

No ano base todos os valores s&o considerados
iguais ao percentual 100. Pela regra de trés simples apuram-se
os valores percentuais dos anos seguintes.(ver pagina 19)

A analise vertical ndo sofre efeito da infla-
cao pois compara valores dentro de uma mesma demonstragcao, que
em tese, encontra-se a valores de uma mesma data.

Ja a analise horizontal, por comparar valores
em anos diferentes sofre o efeito da inflacdo dai a necessida-
de de que as DF'S estejam todas em moeda de poder aquisitivo

constante da Jdltima demonstracao.

Exemplo pratico da retirada do efeito in fla-
cionario:

31.12.19%x1 AH 31.12.19%2 AH
dup. a rec. 5.000 100 9.500 190

Atualizacdo de 19x1:



Valores do IGP

31.12.19x1 - 2.543,15
31.12.19%x2 - 3.401,20

Fator de conversdo 31.12.19%x1 para 31.12.19x2

IGP x2 3.401,20

== = 1,3374
IGP x2 2.543,15
Valores corrigidos
31.12.19%x1 AH 31.12.19%x2 AH
dup. a rec. 6.687 100 9.500 142

Verificamos que antes de ser feita a correcao,
demonstrava-se um crescimento de 907. da conta referida e apods
a retirada do efeito inflacionario este crescimento reduziu-se
427.. Como se vé, a analise feita sobre valores normais (ndo
corrigidos) ficara distorcida.

A seguir é apresentada uma demonstragcdo TFficti-

cia com o Iintuito de demonstrar a analise vertical/horizontal.
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Valores do IBP

31.12.19%x1 - 2.543,15
31.12.19%x2 - 3.401.,20

Fator de conversdo 31.12.19x1 para 31.12.19x2

IGP x2 3.401,20

= = 1,3374
IGP x2 2.543,15
Valores corrigidos
31.12.19x1 AH 31.12.19%2 AH
dup. a rec. 6.607 100 9.500 142

Verificamos que antes de ser feita a correcao,
demonstrava-se um crescimento de 907. da conta referida e apos
a retirada do efeito inflacionario este crescimento reduziu-se
427.. Como se vé, a analise feita sobre valores normais (n&o

corrigidos) ficara distorcida.

A seguir é apresentada uma demonstracao ficti-

cia com o0 iNntuito de demonstrar a analise vertica 1/horizontal



+ BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO
CIRCULANTE
Disponivel
Dup. a rec.
Estoques
Outros cred.
Soma
REAL. A LONGO PRAZO
PERMANENTE
Investimento
Imobilizado
Soma

TOTAL DO ATIVO

AV - ANALISE VERTICAL

AH - ANALISE HORIZONTAL

31.12.19%x1 AV

8.000 16

10.500 20

17.700 34

5.000 10

41.200 80

5.500 11

2.500 5
2.300 4
4.800 9

51.500 100

AH

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

31.12.19%2

9.500

20.000

25.750

8.500

63.750

18.600

5.200

7.300

12.500

94.850

AV

10

21

27

67

20

13

100

19

AH

119

190

145

170

155

338

208

317

260

184



PASSIVO

CIRCULANTE
Fornecedores
Dup. descont.
Sal.e trib.
Empréstimos
Soma

EXIG. A LONGO PRAZO
F inanciamentos

PATRIMONIO LIQUIDO
Capi tal
Reservas e luc.
Soma

TOTAL DO PASSIVO

AV

AH -

BALANCO PATRIMONIAL

31. 12.19x%x1 AV AH

22.600 44 100
3.000 6 100
1.250 2 100
4.000 8 100

30.850 60 100

10.350 20 100
5.000 10 100
5.300 10 100

10.300 20 100

51.500 100 100

analise vertical

ANALISE HORIZONTAL

31.12.19%2

22.200

4.250

3.750

3.000

33.200

9.000

10.500

42.150

52.650

94.850

AV

23

35

10

11

44

55

100

20

AH

98

142

300

75

108

87

210

795

511

184



DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

RECEITA DE VENDAS

(-)CUSTO MERC. VEND.
LUCRO BRUTO

DESP. VENDAS

DESP. ADMINIST.

DESP. FINANC.

OUTRAS DESP. OPER.
LUCROS OPERACIONAIS
REC. NAO OPERACIONAIS
SALDO DE CORR. MONET.
LUCRO ANTES DO I.R.
IMPOSTO DE RENDA

LUCRO LIQUIDO

COMPRAS

AV - analise vertical

AH - ANALISE HORIZONTAL

19X1

140.000

110.000

30.000

10.000

820

3.000

2.500

13.680

380

820

13.240

2.700

10.540

120.000

AV

100

78

22

AH

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

19x%x2

244.000

190.000

54.000

27.100

2.700

2.500

5.450

16.250

1.350

3.500

14.100

3.600

10.500

210.000

AV

100

78

22

11

21

AH

174

173

180

271

329

83

218

119

355

427

106

133

100
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6.3. INnterpretacéao dos indices da analise horizontal/vertical

A interpretacao dos indices apresentados deve
ser feita com base em comparacoes com empresa do mesmo ramo,
verificando os possiveis valores fora dos padrdes aproximado
do mercado.

E recomendavel que a analise horizontal e ver-
tical sejam usadas conjuntamente pois mesmo um item que apre-
sente uma variacao de 1.5007. pode continuar sendo irrelevante
na demonstragcdo a que pertece. Uma conta que antes representa-
va 0,37. do ativo e cresce 1.5007. em dois anos, representando
no final 0 87. do ativo pouco significava antes e pouco signi-
fica agora apesar do crescimento.

Nesta etapa uma dose de bom censo e experién-
cia seria de grande valia pois as interpretacdes dos indices
podem wir a variar de pessoa para pessoa.

Na verificacao da evolucdo dos ativos e passi-
vos de curto prazo, €é possivel notar o desenvolvimento da fol-
ga financeira, se os ativos circulantes tiverem crescido mais
do que os passivos circulantes, ou de um aperto na liquidez de
curto prazo caso 0s ativos circulantes apresentarem evolugéao
proporcionalmente menor que a dos passivos circulantes.

A evolucado da estrutura de capital (origens)
demonstra como a empresa vem Tfinanciando seus valores ativos.
Ha a apresentacao se a empresa teve preferéncia por empreéesti-

mos/financiamentos (capital de terceiros) ou se a empresa
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preferiu o uso maior de capitais proprios. Esta relacao deve
ser vista a luz de informacdes sobre os valores pagos a titulo
de rendimentos a capitais de terceiros e os valores recebidos
a titulo de receitas no uso de capitais de terceiros.

A convivéncia com dividas de curto prazo e de lon-
go prazo também deve ser avaliada averiguando—se a possibili-

dade do adiantamento ou nao do prazo de pagamento.

A analise mostra ainda qual o percentual de recur-

sos empregados no permanente e qual o percentual de recursos

presa.
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7. ANALISE ATRAVES DE INDICES ECONOMICOS/FINANCEIROS

A analise através de indices é revelada por re
lacbes entre contas ou grupo de contas das demonstragcdes evi-
denciando determinado aspecto da situacao econdbmica e finan-
ceira de uma empresa.

A gquantidade de indices apresentada deve ser
estabelecida de acordo com a necessidade de informacdes; saben
do-se que na medida que se aumenta esta quantidade a utilidade
dos mesmos tende a diminuir. Os primeiros indices expostos
fornecem uma grande quantidade de informag¢des. Com o aumento
do numero de indices, as informacdes expostas aumentam mas nao
na mesma proporcdo das primeiras informacoes.

A qualidade dos indices deve ser determinada
de acordo com o tipo de informacao que se procura. Os bancos
por exemplo, interessam-se por informacdes do relacionamento
da empresa com iNnstituicdes financeiras como quanto estas Ffi-
nanciam o ativo total ou o ativo circulante, qual o percentual
de duplicatas descontadas, etc.

Nesta etapa que se inicia serdo utilizados os
balancos e as demonstragcdes de resultados apresentados na ana-
lise horizontal/vertical com o intuito de facilitar o estudo

através de indices.

7.1. Descricao dos indices

7.1.1. Indices de estrutura de capitais



Este grupo de
soes financeiras ,

SOS .

Participacao

o capital prdéprio

Capitais de terceiros

PCTs/CP:
Patrimdénio liquido
(quan to menor melhor)
indice: 4007. em 19x1 e 807. em

presa ficticia tinha de capital

Cri 100 de capital

da Cri 100 de capital proprio.

se basicamente ao aumento do patrimdnio

proprio e que em 19x2 tinha Cri
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indices visa demonstrar as deci-

em termos de obtencdo e aplicacdo de recur-

de capitais de terceiros sobre
19x1 19x2
41.200 42.200

xIOO xIOO XIOO
10.300 52.650

19%x2 - Aponta que em 19x1 a em-

de terceiros Cr$ 400 para cada
80 para ca-
Tal

diminuicdo acentuada deveu-

liquido.

- Participacao de capitais de terceiros sobre
0S recursos totais.
19x1 19x2
Exigivel total 41.200 42.200
PCTs/RT: XIOO - XIOO e xXIOO
Passivo total 51.500 94.850
(quanto menor melhor)
indice: 807. em 19x1 e 447. em 19x2 - Visivel queda ocorrida
também pelo aumento do patrimdénio liquido.

Composicao do endividamento



19x1 19%x2

Passivo circulante 30.850 33.200
CE X100 X100  -ememenemee- xIOOO

Capitais de terceiros 41.200 42.200

(qQquanto menor melhor)

indice em 19x1 a CE era de 757 e em 19x2 de 797 isto quer
dizer que as dividas venciveis a curto prazo aumentaram em  47.

com relacdo as dividas totais

Imobilizacao do Patrimdnio liquido

19x1 19x2
Ativo permanente 4.800 12.500
IPL  mmmmmmmmmmmmmmmmmmmeeeee- xloo X100  —ceoeeiemees xIOO
Patrimodnio liquido 10.300 52.650
(quan to menor melhor)
indice: em 19x1 a IPL era de 477 e em 19x2 de 247 - Este in
dice revela a percentagem do Patrimdénio liguido investido no
permanen te logicamente a percentagem restante esta investida

no circulante e no realizavel a longo prazo. No exemplo acima
é verificado que no primeiro ano o Patrimdénio liquido foi dis-
tribuido 477 ao permanente e 537 para os outros ativos e no
segundo ano 247 no permanente e 767 noutros ativos. Esta modi-
ficacdo deveu-se ao aumento no Patrimdnio liquido que foi iIin-

vestido, em sua grande parte, no circulante e no realizavel a

longo prazo.

A parcela do Patrimdénio liquido né&ao investida

no permanente chama-se capital circulante préprio (CCP = PL-AP).
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- Imobilizacao de recursos nao correntes

Ativo permanente
IRNC : x 100
Patrimoénio liquido + Exigivel a longo prazo

(quanto menor melhor)

19x1 19x2
4.800 12.500
-------------- xIOO ----mmmmm- XIOO
20.650 61.650
indice: em 19x1 este Iindice era de 237. em 19%x2 de 207. - Este

indicador basicamente complementa o enterior, mostrando que

percentagem de recursos nao correntes foi aplicado no perma-
nente.
Obs: A parcela dos recursos nao correntes que ndo se encon-

tram aplicados no permanente e no realizavel a longo prazo cha
ma-se capital circulante liquido (CCL = PL + ELP - AP - RLP)

ou (CCL = AC - PC).

7.1.2. indices de liquidez

Este grupo visa mostrar como esta a possibili-
dade de pagamento das dividas da empresa. Nado quer dizer que
este pagamento ira se realizar como expressa os indices de li-
quidez pois na concretizacado deste ato entrara como fato deter
minante variaveis como prazo de realizac&o, renovacao de divi-

das, etc.



- Liquidez geral

Ativo circulante + Realizavel a longo prazo

LG

Passivo circulante + Exigivel a longo prazo

(quanto maior melhor)

19x1 19x2

46.700 82.350

-------------- xIOO mmmmmeeeen

41.200 42.200
indice: em 19x1 era de 1,13 e em 19x2 de 1 95 Este indica-
dor expressa o0 quanto a empresa possui no ativo circulante e

no realizavel a longo prazo para cada Cri 1,00 de divida. No
exemplo acima é verificado que para cada cruzeiro de divida

existe 1,13 em 19x1 e 1,95 em 19x2 no ativo circulante e no

realizavel a longo prazo

Liquidez corrente

19x1 19x2
Ativo circulante 41.200 63.750

LC
Passivo circulante 30.850 33.200

(quanto maior melhor)

indice: em 19x1 era de 1,34 e 19%x2 era de 1,92 - Este indica-
dor demonstra o quanto a empresa poOssui a curto prazo para ca-
da cruzeiro de divida a curto prazo. Em 19x1 para cada cruzei-
ro de divida tinha-se 1,34 no ativo circulante e em 19x2 tinha
se 1,92. Houve um consideravel aumento.

Obs: 0 capital circulante Iliquido também pode ser demonstrado

k
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pela formula CCL = AC - PC.

- Liguidez seca

19x1 19%x2
Ativo circulante - estoques 23.500 38.000

LS
30.850 33.200

Passivo circulante

(quanto maior melhor)

indice: em 19%x1 era de 0,76 e 19%x2 de 1,14 - A liquidez seca
demonstra com mais precisdo a capacidade de pagamento das di-

vidas a curto prazo, uma vez que o estoque deixou de ser con-

siderado pois este grupo compoe-se de valores que necessitam

um prazo maior para se transformarem em disponibilidades. No

exemplo acima a LS aumentou de 0,76 para 1,14.

- Liquidez imedata(disponivei)

19x1 19x2
Disponive! 8.000 9.500
Passivo circulante 30.850 33.200

(quanto maior melhor)

indice: em 19%x1 de 0,26 e em 19x2 de 0,29 - Neste indice ha a

relacao de valores disponiveis com as dividas de curto prazo.

A sua utilidade encontra-se em demonstrar qual a capacidade i-

mediata de pagamento pois o disponivel, em sua maioria, €é com-

posto de valores Iliquidos e com poucos entraves para sua dis-

disposicao.



7.1.3. i-ndices de rentabilidade

Estes indices mostram o quanto renderam os ca-
pitais investidos. isto é&, qual o grau de éxito econdbmico da

empresa.

- Giro do ativo

19%x2
Vendas liquidas 244.000
GA
Ativo médio 73.175
(quanto maior melhor)
indice: 3,33 de 19%x1 para 19x2 - Apresenta que a empresa gi-

rou o seu ativo 3,33 durante o ano. Visa medir quantas vezes o0

ativo girou ou se renovou pelas vendas.

- Margem 1iquida

19x1 19x2
Lucro Iliquido 10.540 10.500

ML xIOO - X100 W - xIOO
Vendas liquidas 140.000 244.000

(quanto maior melhor)

indice: 7,537. em 19x1 e 4,307. em 19x2 - Apresenta uma queda
acentuada da margem liquida. Este indice demonstra o quanto a

empresa obtem de lucro para cada Cri 100 vendidos.

- Rentabilidade do ativo

19x2
Lucro liquido 10.500

RA XiOO _____________ XIOO
Ativo médio 73.175

(quanto maior melhor)



indice: 14 de 19%x1 para 19x2 - Para cada Cri 100 de recursos
empregados a empresa produziu Cr$ 14 de lucro. Este indicador
expOe o lucro gerado frente aos recursos totais empregados,

sendo mostrado o desempenho da empresa.

- Rentabilidade do patrimdénio liquido

19x2
Lucro liquido 10.500
RPL x o0 e xI0OO
Patrimoénio liquido médio 31.475
(quanto maior melhor)
indice: 337. - Um Indice bem elevado, mas deve-se levar em cocl

ta que manter certo capital numa empresa representa um inves-
timento de risco. Este indicador mostra qual a taxa de rendi-
mento do capital proéoprio investido. Tal valor podera ser com-
parado com outros rendimentos alternativos do mercado finan-
ceiro tipo FAF, poupanca, CDB, RDB, comodities, etc. Verifica-
se entao se é mais interessante investir na empresa ou se é

melhor comecar a pensar noutros tipos de investimentos.

7.1.4. indices de prazo médio

Este grupo de indices ¢é usado na determinacao
do ciclo operacional e do ciclo financeiro da empresa.
Ciclo operacional é o prazo de periodo repeti-

tivo que vai desde a aquisicdo de materiais, passando pela
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producdo e indo até ao recebimento das vendas efetuadas. Sendo
revelado pela soma do prazo médio de recebimento de vendas ma-

is 0o prazo médio de renovacdo de estoques

Prazo médio de recebimento das vendas

19x1 19x2
Duplicatas a receber 10.500 20.000
PMRV X360 e PYec 1510 J— x360
Vendas 140.000 244.000
(guanto menor melhor)
indice: 27 em 19x1 e 29,5 em 19%x2 - Determina o0 prazo aproxXi-
mado em que as vendas estdo sendo recebidas. No exemplo acima

em 19x1 levava-se em média 27 dias para se receber uma venda a

prazo e em 19x2 houve um aumento deste prazo para 29 dias e

meio.
- Prazo médio de pagamento das compras
19x1 19x2
Fornecedores 22.600 22.000
PMPC X 360 - X360 @ e x360
Compras 120.000 210.000

(quanto maior melhor)

que a empresa tem em média para pagar seus fornecedores. No
exemplo exposto houve uma queda drastica deste prazo isto dei-
Xa a empesa numa situacao menos favoravel.

Prazo meédio de renovacdo de estoques
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19x1 19x2
Estoques 17.700 25.750
PMRE - x 360 X360 x360
C.M.V. 110.000 190.000
(quanto menor melhor)
indice: 58 em 19x1 e 49 em 19x2 Apresenta o0 tempo meédio

de estocagem, isto é, o tempo que as mercadorias permanecem
em estoque. No exemplo acima, a empresa permanecia com as mer-

cadorias compradas 58 dias em 19x1 e 49 em 19x2, em média.

INTER-RELACAO DOS INDICES DE PRAZO MEDIO

A soma dos prazos, PMRE + PMRV representa o
ciclo operacional ou seja, o tempo decorrido entre a compra

e o0 recebimento das vendas.

Ciclo operacional

PMRE + PMRV

0 ciclo operacional apresenta o tempo do in-
vestimento que sera financiado pelos fornecedores e/ou pelo
ciclo financeiro (empréstimos). Quando o prazo médio de paga-
mento de compras €é superior ao prazo médio de renovacao de es-
toques, isto indica que os fornecedores estao financiando os

estoques e parte do periodo das vendas.
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Veja esta situacao apresentada acima:

PMRE + PMRV
Ciclo operacional

PMPC

i Ciclo financeiro

0 ciclo financeiro sera o periodo que a empre-
sa necessita para financiar o seu ciclo operacional. Vacuo de
tempo que precisa ser coberto pelo prazo para pagamento dos
empréstimos adquiridos e outros capitais de terceiros, fora os

de fornecedores.
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8. RELATORIQ Dft ANALISE

0 relatdrio deve ser confeccionado com base na
analise vertical/horizontal e dos indices econdmicos-financei-
ros. No relatorio o analista devera expor as conclusfes toma-
das na sua analise das DF's.

0 analista deve evitar a colocacdo de excesso
de numeros que pode provocar confusdes e informacdes impreci-
sas. No relatdrio sé deve constar informacdes relevantes, sem-
pre de carater impessoal.

Quanto mais simples e clara for a linguagem u-
tilizada melhor pois o relatdrio provalvemente devera ser en-

caminhado para ndo contadores.

INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

SITUACAO FINANCEIRA

- Estrutura de capitais

19x1 19%x2
Part. capitais de terceiros/Cap. proprio 400 80
Part. capitais de terceiros/Recursos totais 80 44
Composicdo de endividamento 75 79
Imobilizacdo de patrimdénio liquido 47 24

Imobilizacao recursos nao correntes 23 20



- Liquidez

Liquidez geral

Liquidez corrente

Liquidez seca

Liquidez imediata

Prazo

Prazo

Prazo

Ciclo

Ciclo

- Prazos médios e ciclos

médio de recebimento de vendas
médio de renovacdo de estoques
médio de pagamento de compras
operacional

financeiro

SITUACBO ECONOMICA

- Rentabil idade

Giro do ativo

Margem

liguida

Rentabil idade do ativo

Rentabil idade do patrimdénio liquido

27

58

68

85

17

29,5

49

38

78,5

40,5
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RELATORIO de analise economico-financeiro

Empresa ficticia S.A.

A empresa aumentou a sua liquidez de 19x1 para
19%x2 de maneira consideravel, chegando a sua liquidez geral a
Cri 1,95 para cada Cri 1,00 de divida, isto deveu-se basica-
mente ao aumento de recursos proprios em 4117. conforme a ana-
lise horizontal. Devera a empresa ter uma perspectiva de au-

mento da lucratividade para o futuro.

Nos va lores nao permanentes, o MmMaior aumento
foi nos direitos a receber a curto e longo prazo de 907. e

2387., respectivamente.

O permanente sofreu um bom aumento frente ao
ano anterior de 1607., passando a representar 137. do ativo,

sendo financiado totalmente pelo patrimdénio Iliquido.

Nas origens de recursos, o0s valores de tercei-
ros tendem a uma certa estabilidade com raras e inexpressivas

excegOes frente ao aumento de recursos proprios.

0 grande aumento do patrimdnio 1iquido revela

gque os proprietarios tém uma boa perspectiva de lucro futuro.

As vendas da empresa de acordo com a analise
vertical/horizontal cresceram em 747., tendo os seus CMV aumen-

tados proporcionalmente de 737..

H&4 um crescimento preocupante de todas as des-



pesas da empresa, pois enquanto as vendas crescerem em 747., as
despesas de vendas cresceram 1717., as despesas administrativas
2297., outras despesas operacionais 1187. e o saldo de correcao
correcdo monetaria 3277., contribuindo para que a margem liqui-
da caisse de 7,57. em 19x1 para 4,37. em 19x2. Pelo que parece,

houve um crescimento descontrolado da empresa.

A empresa diminuiu o seu ciclo operacional de
85 dias em 19x1 para 78,5 em 19x2. Isto deveu-se basicamente

pelo decréscimo do PMRE.

Ciclo operacional PMRVY t+ PMRE
Ciclo operacional 19x1 = 27 t 58 = 85

Ciclo operacional 19x2 = 29,5 + 49 = 78,5

Ja o ciclo financeiro, sofreu um grande aumen-
to pois enquanto o ciclo operacional diminuiu em 6,5 dias o

PMPC dimiuiu 30 dias.

Ciclo financeiro = C oper - PMPC
Ciclo finnaceiro 19x1 85 - 68 = 17
Ciclo financeiro 19x2 78,5 - 38 = 40,5

Frente ao aumento descontrolado das despesas e
o0 aumento do ciclo financeiro, verifica-se a necessidade ur—
gente de se buscar a causa do crescimento das despesas, de se
negociar melhor o prazo de pagamento dos fornecedores conforme

o0 apresentado pelo mercado e de se diminuir os estoques
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CONCLUSAO

A analise de balancos ¢é a complementagcdo as
DF"s. Através da analise pode-se avaliar o desempenho da em-
presa, bem como identificar problemas de natureza econdmica-
financeira da empresa.

Com o advento da corregcao integral a analise
de balancos merece mais confianca, haja vista, que os efei-
tos inflacionaios no patrimoénio passaram a ser considerados
nas demonstracdoes.

E claro que em cada caso
complementar com outros indices conforme a necessidade, sen-
do que a analise apresentada ¢é de ambito geral tendo utili
dade informativa em qualquer situacao.

A contabilidade ¢é um sistema de dados que gera
demonstracdes e que serve para atestar o estado de saulude das
empresas. No entanto, os acionistas, os credores e os forne

cedores necessitam extrair informatoes das demonstrasOes pa-

ra tomada de decisBes. Entdo, cabe a analise de balanco o pa-

pel de interpretar as demonstracdes e até diagnosticar as

empresas.



40

10. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

1. 1UD1CIBUS, Sérgio de. Analise de Balancos, 4a. Edicao,

Sdo Paulo, Editora Atlas, 1982.

2. SILVA, José Pereira da. Analise Financeira das Empresas,

2a. Edicdo, Sao Paulo, Editora Atlas, 1990.

3. MATARAZZO, Dante C. Analise Financeira de Balancos, 2a.

Edicdo, Sao Paulo, Editora Atlas, 1990. Vol. | e IIl.

4. MARTINS, Eliseu. Administragcao Financeira de Balancos,

Sao Paulo, Editora Atlas.

5. ASSAF, Neto, Alexandre. Estrutura e Analise de Balancos
Um Enfoque Econdmico-Financeiro, 3a. Edicdo, Sao Paulo,

Editora Atlas, 1991.



