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1. _ INTRODUÇÃO

A análise de balanços surge como ponto funda­

mental para se diagnosticar uma empresa dando respostas a in­

dagações fundamentais, tais como: A empresa é lucrativa? A em­

presa é sólida ou insolvente? Qual é a sua tendência?

Todas estas perguntas são respondidas a medida 

que se tem conhecimento sobre a situação econômico-financei- 

ra-patrimonia 1 da empresa e o atendimento dessa composição é 

apoiado através da análise de balanços.

A análise de balanços nos fornece informações 

sobre a situação em que se encontra a empresa. Esta análise 

também nos abastece de dados para que se possa ter uma evolu­

ção do negócio visado, tendo assim condições de se projetar 

para o futuro.

*
As pessoas que tem interesse nestes dados são 

de várias espécies: banqueiros, governo, acionistas, adminis­

tradores, etc.

Os banqueiros precisam tomar a decisão de con­

ceder ou não empréstimos e para isso as condições de pagamento 

de tal financiamento precisam ser vistas.

□s governos devido a seu interesse na socieda­

de como um todo necessitam determinar quais as áreas e empre­

sas a serem investidas através de empréstimos, subsídios, etc.

Os acionistas como um modo de saber sobre a 

rentabi1 idade e o retorno do capital investido. Aqui abre-se 
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um leque para todo tipo de investidor no mercado financeiro.

□s administradores vão em busca de tais infor­

mações como modo a determinarem as decisões a serem tomadas, 

dando um maior controle da empresa, não só informando sobre a 

própria situação, mas também da situação de seus concorrentes, 

caracterizando assim o seu desempenho. A análise de balanços 

visa atender as necessidades de informações destes grupos e a- 

través desta monografia procuro apresentar a principal parte 

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

Nesta monografia as conclusões obtidas foram al­

cançadas através de pesquisas na literatura sobre os assuntos 

expostos, tirando-se assim o conteúdo mais importante para ser 

feito uma análise de balanços vertical/horizontal e por quo- 

cientes. A essência deste tipo de análise e mostrada com o in­

tuito de servir de base para qualquer tipo de empresa, conten­

do o início de qualquer tipo de análise geral de um empreendi­

mento .
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cionada de acordo com a Lei 6.404/76 de 15-12-76, para socie-

3. ESTRUTURA DE BALANÇO PATRIMONIAL

3.1. Estrutura estabelecida pela lei 6.404/76

A estrutura do balanço patrimonial foi conven-

pos assim definidos:

dades anônimas sendo aplicável para os outros tipos de socie-

dades devido ao uso geral.

Este convencionamento estabelece grandes gru-

BALANÇO PATRIMONAL

ATIVO :passivo
1

CIRCULANTE : CIRCULANTE
I

Dispon ive1
1
: EXIGIVEL A LONGO PRAZO
1

C1ien tes
1
I RESULTADO DE EX. FUT.
1

□utros créditos I PATROMONIO LIQUIDO
1

Estoque 11
1

Despesas antecipadas 1
1

REALIZÁVEL A LONGO PRAZO
»
11
f

PERMANENTE 1>

Investimentos 1

Imobi1i zado
1
11
1

Diferido 11
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ATIVO

ATIVO CIRCULANTE - Composto por:

- Disponibilidades - caixa, bancos, aplicação 

de liquidez imediata, etc.

- Clientes e outros créditos - direitos reali­

záveis 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 benefícios se farão no exercício seguinte.

REALIZÁVEL A LONGO PRAZO bens e direitos rea

1izáveis após o término do exercício seguinte e direitos para

com coligadas , controladas sócios, acionistas Jl e diretores9

ATIVO PERMANENTE - subdividido em: investimen­

tos, imobilizado e diferido, sendo todos os componentes não 

destinados à venda.

Investimentos participações permanentes em

outras sociedades, terrenos não de uso, obras de arte, etc

Não se destinam a manuten çào da atividade operacional da em-

presa.
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nados

móveis

Imobi1izado bens e direitos que sáo desti-

à manutenção da atividade operacional da empresa como:

de uso, imóveis, marca, patentes, instalações maquiná-

rias, etc.

Diferido aplicação de recursos em despesas

que contribuirão para a formação do resultado de mais de um

exercicio social, ex gastos prê-operacionais, custo de orga-

nização e reorgan ização

PASSIVO

PASSIVO CIRCULANTE Obrigações que se vencem

no curso do exercicio social subsequente, ex fornecedores,

sa1ár ios a pagar, tributos a pagar, encargos sociais, etc

EXIGIVEL A LONGO PRAZO obrigações que se vert
4

cem após o término do exercício social subsequente, ex f inan-

ciamen tos, debentures a pagar, etc

RESULTADOS DE EXERCÍCIOS FUTUROS receitas de

exercícios futuros, diminuídos dos seus custos e despesas a

e 1 as referen tes.

PATRIMÔNIO LIQUIDO subdividivo em:

cios

Capital social capital subscrito pelos

deduzido do capital nào integra1izado.

Reserva de capital formada por ágio

emissão de ações, correção monetária do capital, produto

só-

na

da
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alienação de partes beneficiárias e bonus de subscrição, pré 

mios recebidos na emissão de debentures, doações e subvenções 

para investimentos.

- Reservas de reavaliação - contra partidas de 

aumentos de valor atribuido a elementos do ativo permanente em 

virtude de novas avaliações.

- Reservas de lucros - formadas através de lu­

cros gerados pelas empresas - legal, estatutária, para contin 

gências, lucro a realizar e para expansão.

- Lucro ou prejuízos acumulados - lucro ou pre 

juízo do exercicio aqui registrado que não sofreram uma desti- 

nação.

- Ações em tesouraria - ações de capital da em 

presa adquiridos por ela mesma, sendo isto permitido em casos 

especiais estabe1icidas em Lei.

3.2._ Reestruturação do balanço patrimonial para efeito de
f

aná1ise

de 

visão 

este 

da

A estrutura 

6.404/76, pode não dar uma 

pois uma análise feita sobre 

realidade econômico-financeira 

locações legais. Determinados 

balanço estabelecida pela Lei 

adequada para um analista, 

esqueleto não demonstrará a 

empresa, devido as suas co- 

valores, que para efeito de
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publicação, sào enquadrados num grupo no balanço poderíam ser 

deslocados para outro grupo demonstrando melhor a verdadeira 

situação do empreendimento.

As despesas do exercício seguinte, que são en­

quadradas no ativo circulante, podem ser transferidas para o 

patrimônio líquido 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 obrigações da empresa.

Tais modificações requerem uma dose de bom sen 

so de modo que não se venha fazer nenhuma alteração sem que ha 

ja lógica e sem.que venha a contribuir para uma melhor análi­

se da situação patrimonial.
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EXEMPLO DE BALANÇO PELA LEI 6.404/76:

—
- BALANÇO PATRIMONIAL

A ATIVO :PASSIVO
I

CIRCULANTE 30 I CICULANTE 35
1

- Disponível 10 ! Fornec. 10
*

C1ientes 25 ; Ob. trib. e soc. 15
11

‘-s (-) Dup. Desc. (15) ; Empréstimos
1

10

Zx Outros créditos 5
1
! EXIGIVEL A LONGO PRAZO 50

Zx 11

/< Desp. ex. seg. 5 I PAT. LIOUIDO
1

40

Z' PERMANENTE 95 ; Capital 40

Z’ 1
Investimento 30 1

Z\ 1

Imobi1izado 40 11
I

z®t. Diferido 25
1
11

Zx

Zx. TOTAL 125 TOTAL 125

z-x

A

/~X

/•>

•*X

r<

A
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EXEMPLO DE BALANÇO REESTRUTURADO:

BALANÇO PATRIMONIAL

ATIVO :PASSIVO
1

CIRCULANTE 40 ! CIRCULANTE
1

50

Disponíve 1 10
1

Fornecedores
1

10

C1ientes 25
•

0b. trib. e sociais 15

Outros créditos 5
t
! Empréstimos
1

10

PERMANENTE 95
1
! Dup. descontadas
1

15

Investimen to 30
1
I EXIGIVEL A LONGO PRAZO
1

50

Imobi1i zado 40
1
! Financiamento
1

50

Diferido 25
1
I PAT. LIQUIDO
1

35
•
; Capital
•

40

4

1
! Desp. ex. seguinte
1
1

(05

TOTAL 135 TOTAL 135

Após tais deslocamentos de contas, uma mudança 

de colocação e nomenclatura dos grandes grupos se faz neces­

sária. Uma separação dos ativos em operacionais e não opera­

cionais demonstrará melhor onde os recursos disponíveis estão 

aplicados, se na atividade operacional da empresa ou noutros 

investimentos alheios a atividade do negócio. Dentro dos ati­

vos operacionais a enunciação dos ativos de giro e fixo deter-
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minará quais os valores que estào envolvidos com o ciclo ope-

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

nam a venda

No passivo, a separação dos capitais de ter-

ceiros entre funcionamento e financiamento revelerá quais as

origens de recursos, se da atividade operacional normal da em-

presa (funcionamento), ou se de investimentos, empréstimos,

com intuito especifico de desenvolver o negócio (financiamen­

to ) .

BALANÇO PATRIMONIAL

ATIVO :PASSIVO
1

OPERACIONAL 105
1
: CAPITAL DE TERCEIROS
1

70

DE GIRO 40
1
: CURTO PRAZO
1

50
*

Dispon íve1 10 : FUNCIONAMENTO
1

25

C1ientes 25 ; Fornecedores
1

10

Outros créditos 5
»
! Obrig. trab.
1

15

FIXO 65 ! FINANCIAMENTO
1

25

Imobi1izado 40
1
; Empréstimos
1

10

Diferido 25
1
! Dup. desc .
I

15

Não OPERACIONAL 30
1
: LONGO PRAZO
1

50

Invest imen tos 30
1
: FINANCIAMENTO
1

50

: CAPITAL PROPRIO
1

35

! Pat. liquido 35

TOTAL 135 TOTAL 135
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Apos estâ reestruturação uma melhor complemen- 

taçào de informações adicionais sobre assuntos específicos de 

cada empresa será de grande utilidade. Assuntos como dividen­

dos da empresa, prazos de pagamento e recebimento das princi­

pais obrigações e direitos, etc., merecem um melhor detalha­

mento informando precisamente as características de tal grupo.

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

RECLASSIFICAÇAO
EVENTOS E INFORMAÇÕES

ADICIONAIS

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS REESTRUTURADAS

PARA AS ANALISES E INDICADORES

* i
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4. CORREÇÃO INTEGRAL DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS

Em países onde a inflação se faz presente de ma­

neira veemente e que a moeda nacional sofre substanciais va­

riações em seu poder aquisitivo, o registro dos fatos contá­

beis pelo valor histórico deixa de representar adequadamente 

o valor exato das transações, pois não servirá de referencial 

presente.

No decorrer de um período os fatos contábeis vão 

se sucedendo em várias datas diferentes. Estas ocorrências efe 

tuam-se em diversos níveis de poder aquisitivo.

Os relatórios sem a correção integral expressam 

uma mistura de valores históricos e corrigidos. Isto acontece 

devido a correção monetária empregada pela legislação societá­

ria incidir somente em determinados grupos de contas e não em 

outros.
*

A C9M vem tomando medidas visando adequar as de­

monstrações a realidade. A instrução da CVM no 191/92 veio a 

estabelecer, entre outras coisas, o ajuste a valor presente e 

a correção de estoques.

A finalidade maior do sistema de correção inte- 

tegral é produzir demonstrações em uma única moeda para todos 

os itens componentes das demonstrações além de explicar os 

efeitos da inflação sobre cada conta.

A metodologia da correção integral è utilizada atr 

vês da adoção de um índice que demonstre a perda do poder d 

compra da moeda corrente e que não sofra manipulações da polít
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ca econômica vigente. □ uso deste indice propicia a visualiza-

çào das DF'S numa moeda constante e a valor presente.

res

uma

sòes

Em posse das DF'S

presentes, a

base que tem

sendo apresentadas em valo-

anâlise dos balanços trabalhará

credibi1 idade e utilidade, sendo

em

as

tomadas com o auxilio desta análise mais precisas

quadas.

cima de

con c1u-

e ade-
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5. TÉCNICAS DE ANALISE DE BALANÇOS

Existem diversos métodos desenvo1 vidos para se

fazer uma análise de balanço. Dentre os métodos científicos e

empíricos estabelecidos destacam-se:

ANALISE HORIZONTAL

E utilizada para apresentar evolução de i-

tens das DF'S, através de períodos , a fim de caracterizar ten-

a

dèncias crescentes e decrescentes

ANALISE VERTICAL

Permite avaliar a estrutura de composição de

itens e sua evolução no tempo Serve para demonstrar a parti-

cipação relativa de cada con ta no todo da demonstração.

ANALISE POR QUOCIENTES

Formados a partir da relação de contas das

DF'S podendo se extrair conclusões sobre a situação da empre-

sa .
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6. ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

Este tipo de análise baseia-se na comparação 

dos valores das contas de um mesmo exercício(vertica1) ou os 

de exercícios diferentes (horizontal), dando assim a tendência 

financeira da empresa.

A análise horizontal/vertical aponta qual o

principal credor e como se alterou a participação de cada cre-

dor nos últimos exercícios. Esta análise poderá apontar por

exemplo, qual a despesa que mais cresceu ou qual a que mais

contribuiu para a diminuição do lucro.

Enquanto a análise verti ca 1 mostra a importân-

cia de cada conta em relação a sua demonstração, a análise ho-

rizontal mostra a evolução de cada conta na sua demonstração.

6.1. Análise vertical

Fundamenta-se no cálculo percentual de cada 

conta em relação ao valor base.

No caso do balanço o valor base é o total do 

ativo. Todas as outras contas deverão apresentar o seu percen­

tual em relação a esse valor.

No caso D.R.E. 0 valor base é o total das ven­

das. 0 valor das vendas é igualado a 100 e os valores dos ou­

tros grupos deverão apresentar o percentual ao lado com rela- 

lação a essas vendas.
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Mais adiante será apresentado um exemplo do 

exposto na página 19.

6.2. Análise horizontal 

Baseia-se na evolução de cada conta em relação

a demonstração anterior ou em relação a uma demonstração fi-

nanceira básica, geralmente a mais antiga da série.

No ano base todos os valores são considerados

iguais ao percentual 100. Pela regra de três simples apuram-se

os valores percentuais dos anos seguintes.(ver página 19) 

A análise vertical não sofre efeito da infla-

çào pois compara valores dentro de uma mesma demonstração, que

em tese , en con tra-se a valores de uma mesma data.

Já análise horizontal, por comparar valores

em anos diferentes sofre o efeito da in f 1 ação dai a necessida-

de de que as DF'S estej am todas em moeda de poder aquisitivo

a

constante da última demonstração.

Exemplo prático da retirada do efeito in f1 a-

cionár io:

31.12.19x1 AH 31.12.19x2 AH

dup. a rec. 5.000 100 9.500 190

Atualização de 19x1:
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Valores do IGP

31.12.19x1 - 2.543,15

31.12.19x2 - 3.401,20

Fator de conversão 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 31.12.19x2 AH

dup. a rec. 6.687 100 9.500 142

Verificamos que antes de ser feita a correção, 

demonstrava-se um crescimento de 907. da conta referida e após 

a retirada do efeito inflacionário este crescimento reduziu-se 

427.. Como se vê, a análise feita sobre valores normais (não
*

corrigidos) ficará distorcida.

A seguir é apresentada uma demonstração fictí­

cia com o intuito de demonstrar a análise vertica1/horizonta1.



1B

Valores do IBP

31.12.19x1 - 2.543,15

31.12.19x2 - 3.401,20

Fator de conversão 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 31.12.19x2 AH

dup. a rec. 6.607 100 9.500 142

Verificamos que antes de ser feita a correção, 

demonstrava-se um crescimento de 907. da conta referida e após 

a retirada do efeito inf1 acionário este crescimento reduziu-se 

427.. Como se vê, a análise feita sobre valores normais (não
4

corrigidos) ficará distorcida.

A seguir é apresentada uma demonstração fictí­

cia com o intuito de demonstrar a análise vertica 1/horizonta1
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• BALANÇO PATRIMONIAL

ATIVO 31.12.19x1 AV AH 31.12.19x2 AV AH

CIRCULANTE

Disponíve1 8.000 16 100 9.500 10 119

Dup. a rec. 10.500 20 100 20.000 21 190

Estoques 17.700 34 100 25.750 27 145

Outros cred. 5.000 10 100 8.500 9 170

Soma 41.200 80 100 63.750 67 155

REAL. A LONGO PRAZO 5.500 11 100 18.600 20 338

PERMANENTE

Investimento 2.500 5 100 5.200 5 208

Imobi1izado 2.300 4 100 7.300 8 317

Soma 4.800 9 100 12.500 13 260

TOTAL DO ATIVO 51.500 100 100 94.850 100 184

AV - ANALISE VERTICAL

AH - ANALISE HORIZONTAL



20

BALANÇO PATRIMONIAL

PASSIVO 31. 12.19x1 AV AH 31.12.19x2 AV AH

CIRCULANTE

Fornecedores 22.600 44 100 22.200 23 98

Dup. descont. 3.000 6 100 4.250 5 142

Sa1.e trib. 1.250 2 100 3.750 4 300

Empréstimos 4.000 8 100 3.000 3 75

Soma 30.850 60 100 33.200 35 108

EXIG. A LONGO PRAZO

F inanciamentos 10.350 20 100 9.000 10 87

PATRIMÔNIO LIQUIDO

Capi ta1 5.000 10 100 10.500 11 210

Reservas e luc. 5.300 10 100 42.150 44 795

Soma 10.300 20 100 52.650 55 511

TOTAL DO PASSIVO 51.500 100 100 94.850 100 184

AV _ analise vertical

AH - ANALISE HORIZONTAL
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DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO DO EXERCÍCIO

19X1 AV AH 19x2 AV AH

RECEITA DE VENDAS 140.000 100 100 244.000 100 174

(-)CUSTO MERC. VEND. 110.000 78 100 190.000 78 173

LUCRO BRUTO 30.000 22 100 54.000 22 180

DESP. VENDAS 10.000 7 100 27.100 11 271
z-

DESP. ADMINIST. 820 1 100 2.700 1 329

DESP. FINANC. 3.000 2 100 2.500 1 83

OUTRAS DESP. OPER. 2.500 2 100 5.450 2 218

LUCROS OPERACIONAIS 13.680 10 100 16.250 7 119

REC. NAO OPERACIONAIS 380 0 100 1.350 1 355

SALDO DE CORR. MONET. 820 1 100 3.500 2 427

LUCRO ANTES DO I.R. 13.240 9 100 14.100 6 106

IMPOSTO DE RENDA 2.700 2 100 3.600 2 133

LUCRO LIQUIDO 10.540 7 100 10.500 4 100

COMPRAS 120.000 210.000

AV - analise vertical

AH - ANALISE HORIZONTAL
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6.3. Interpretação dos índices da análise horizontal/vertical

A interpretação dos índices apresentados deve 

ser feita com base em comparaçòes com empresa do mesmo ramo, 

verificando os possíveis valores fora dos padrões aproximado 

do mercado.

E recomendável que a análise horizontal e ver­

tical sejam usadas conjuntamente pois mesmo um item que apre-

sen te uma variação de 1.5007. pode continuar sendo irrelevante

na demonstração 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 experiên-

cia seria de grande valia pois as interpretações dos índices

podem vir a variar de pessoa para pessoa.

Na verificação da evolução dos ativos e passi-

vos de curto prazo 9 é possível notar o desenvolvimento da f o 1 -

ga financeira, se os ativos circulantes tiverem crescido mais

do que os passivos circulantes, ou de um aperto na liquidez de

curto prazo caso os ativos circulantes apresentarem evolução

proporciona1men te menor que a dos passivos circulantes.

A evo1ução da estrutura de capital (origens)

demonstra como a empresa vem f inan ciando seus valores ativos.

Hâ a apresentação se a empresa teve preferência por emprésti-

mos/financiamentos (capital de terceiros) ou se a empresa
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preferiu o uso maior de capitais proprios. Esta relação deve 

ser vista à luz de informações sobre os valores pagos a título 

de rendimentos à capitais de terceiros e os valores recebidos 

a título de receitas no uso de capitais de terceiros.

A convivência com dividas de curto prazo e de lon­

go prazo também deve ser avaliada averiguando—se a possibili­

dade do adiantamento ou não do prazo de

A analise mostra ainda qual

pagamento.

o percentual de recur­

percentual de recursossos empregados no permanente e qual o

presa.
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7. ANALISE ATRAVÉS DE INDICES ECONOMICOS/FINANCEIROS

A aná 1 ise através de índices é revelada por re

lações entre contas ou grupo de contas das demonstrações evi­

denciando determinado aspecto da situação econômica e finan-

ceira de uma empresa.

A quantidade de indices apresen tada deve ser

estabe1ecida de acordo com a necessidade de informações; saben

do-se que na medida que se aumenta esta quantidade a utilidade

dos mesmos tende a diminuir. Os primeiros índices expostos

fornecem uma grande quantidade de informações. Com o aumento

do número de índices, as informações expostas aumen tam mas não

na mesma proporção das primeiras informações.

de

A qualidade dos índices deve ser determinada

acordo com o tipo de informação que se procura. Os bancos

por exemplo, interessam-se por informações do relacionamento

da empresa com instituições financeiras como quanto estas fi-

nanciam o ativo total ou o ativo circulante, qual o percentual

de duplicatas descon tadas, etc .

Nesta etapa que se inicia serão utilizados os

balanços e as demonstrações de resultados apresentados na anà-

lise horizontal/vertical com o intuito de facilitar o estudo

através de índices.

7.1. Descrição dos índices

7.1.1. Indices de estrutura de capitais
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Este grupo de índices visa demonstrar as deci-

sòes financeiras , em termos de obtenção e aplicação de recur­

Participação de capitais de terceiros sobre

sos .

o capital próprio

19x1 19x2

PCTs/CP:

índice:

Capitais de terceiros
xlOO

41.200 42.200
xlOO xlOO

Patrimônio liquido

(quan to

4007. em

10.300 52.650

menor melhor)

19x1 e 807. em 19x2 - Aponta que em 19x1 a em-

presa fictícia tinha de capital de terceiros Cr$ 400 para cada

Crí 100 de capital próprio e que em 19x2 tinha Crí 80 para ca­

da

se

Crí 100 de capital próprio. Tal diminuição acentuada deveu- 

basicamente ao aumento do patrimônio líquido.

- Participaçào de capitais de terceiros sobre 

os recursos totais.

19x1 19x2

Exigivel total 41.200 42.200
PCTs/RT: -------------------------------xlOO -----------------xlOO -----------------xlOO

Passivo total 51.500 94.850

(quanto menor melhor)

A'

índice: 807. em 19x1 e 447. em 19x2 - Visível queda ocorrida

também pelo aumento do patrimônio líquido.

Composição do endividamento
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19x1 19x2

CE
Passivo circulante 30.850 33.200
-------------------------------------------------- X100
Capitais de terceiros 41.200

X100 -------------
42.200

xlOOO

(quanto menor melhor)

índice 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 relação as dividas totais

Imobilizaçào do Patrimônio 1iquido

IPL

índice:

19x1 19x2

Ativo permanente
--------------------------- xloo
Patrimônio liquido

(quan to menor melhor)

4.800

10.300

12.500
X100 ------------- xlOO

52.650

em 19x1 a IPL era de 477 e em 19x2 de 247 - Este in

dice revela a percentagem do Patrimônio liquido investido no

permanen te logicamente a percentagem restante está investida

no circulante e no realizável a longo prazo. No exemplo acima 

é verificado que no primeiro ano o Patrimônio 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

ficação deveu-se ao aumento no Patrimônio liquido que foi in­

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

longo prazo.

A parcela do Patrimônio liquido não investida

no permanente chama-se capital circulante próprio (CCP = PL-AP).
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- Imobilizaçào de recursos não correntes

Ativo permanente
IRNC : --------------------------------------------------------------------------------------------------------x 100

Patrimônio liquido + Exigivel a longo prazo

(quanto menor

19x1
4.800

--------------xlOO
20.650

me1hor)

19x2
12.500
------------- xlOO
61.650

índice: em 19x1 este Índice era de 237. em 19x2 de 207. - Este

indicador basicamente complementa o enterior, mostrando que

percentagem de recursos não correntes foi aplicado no perma-

nente.

Obs: A parcela dos recursos não correntes que não se encon-

tram aplicados no permanente e no rea1i záve1 a longo prazo cha

ma-se capital circulante liquido (CCL = PL + ELP - AP - RLP)

ou (CCL = AC - PC) .

7.1.2. índices de liquidez

Este grupo visa mostrar como está a possibili­

dade de pagamento das dividas da empresa. Não quer dizer que 

este pagamento irá se realizar como expressa os indices de li­

quidez pois na concretização deste ato entrará como fato deter 

minante variáveis como prazo de realização, renovação de divi- 

rdas, etc.
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- Liquidez geral

Ativo circulante + Realizável a longo prazo
LG : --------------------------------------------------------------------------------------------------------

Passivo circulante + Exigivel a longo prazo 

(quanto maior melhor)

19x1 19x2

46.700 82.350
-------------- xlOO --------------
41.200 42.200

1índice: em 19x1 era de 1,13 e em 19x2 de 95 Este indica-

dor expressa o quanto a empresa possu i no ativo circulante e

no realizável a longo prazo para cada Crí 1,00 de divida. No

exemplo acima é ver i f i cado que para cada cruzeiro de dívida

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

realizável a longo prazo

Liquidez corrente
♦

19x1 19x2

LC
Ativo circulante 41.200 63.750

Passivo circulante 30.850 33.200

(quanto maior melhor)

índice: em 19x1 era de 1,34 e 19x2 era de 1,92 - Este indica­

dor demonstra o quanto a empresa possui a curto prazo para ca­

da cruzeiro de dívida a curto prazo. Em 19x1 para cada cruzei­

ro de dívida tinha-se 1,34 no ativo circulante e em 19x2 tinha 

se 1,92. Houve um considerável aumento.

□bs: 0 capital circulante líquido também pode ser demonstrado

k
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pela fórmula CCL = AC - PC.

- Liquidez seca

LS
Ativo circulante - estoques

Passivo circulante

19x1

23.500

30.850

19x2

38.000

33.200

(quanto maior melhor)

índice: em 19x1 era de 0,76 e 19x2 de 1,14 - A liquidez seca 

demonstra com mais precisão a capacidade de pagamento das di­

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

siderado pois este grupo compòe-se de valores que necessitam

um prazo maior para se transformarem em disponibilidades. No

exemp1o acima a LS aumentou de 0,76 para 1,14.

- Liquidez imedata(disponivei)

19x1 19x2

LI
Di spon íve 1 8.000 9.500

Passivo circulante 30.850 33.200

(quanto maior melhor)

índice: em 19x1 de 0,26 e em 19x2 de 0,29 - Neste indice hà a 

relação de valores disponíveis com as dividas de curto prazo. 

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

mediata de pagamento pois o disponível, em sua maioria, é com­

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

d isposi ção.
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7.1.3. i-ndices de rentabilidade

Estes índices mostram o quanto renderam os ca­

pitais investidos. isto é, qual o grau de êxito econômico da

empresa.

- Giro do ativo

19x2

GA
Vendas líquidas 244.000

Ativo médio 73.175

(quanto maior melhor)

índice: 3,33 de 19x1 para 19x2 - Apresenta que a empresa gi­

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

(quanto maior melhor)

ativo girou ou se renovou pe 1 as vendas.

- Margem 1í quida
19x1 19x2

• Lucro líquido 10.540 10.500
ML xlOO ---------------- X100 ----------------xlOO

Vendas líquidas 140.000 244.000

índice: 7,537. em 19x1 e 4,307. em 19x2 - Apresenta uma queda 

acentuada da margem líquida. Este índice demonstra o quanto a 

empresa obtem de lucro para cada Crí 100 vendidos.

- Rentabilidade do ativo
19x2

RA
Lucro líquido
------------------------------ xi0O
Ativo médio

10.500
------------- xlOO
73.175

(quanto maior melhor) 
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índice: 14 de 19x1 para 19x2 - Para cada Crí 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 patrimônio liquido

19x2

RPL
Lucro liquido 10.500
---------------------------------------------- x íoO --------------xlOO
Patrimônio liquido médio 31.475

(quanto maior melhor)

índice: 337. - Um Índice bem elevado, mas deve-se levar em coçl 

ta que manter certo capital numa empresa representa um inves­

timento de risco. Este indicador mostra qual a taxa de rendi­

mento do capital próprio investido. Tal valor poderá ser com-

parado com outros rendimentos alternativos do mercado finan­

ceiro tipo FAF, poupança, CDB, RDB, comodities, etc. Verifica- 

se então se é mais interessante investir na empresa ou se é 

melhor começar a pensar noutros tipos de investimentos.

7.1.4. índices de prazo médio

Este grupo de índices é usado na determinação 

do ciclo operacional e do ciclo financeiro da empresa.

Ciclo operacional é o prazo de período repeti­

tivo que vai desde a aquisição de materiais, passando pela 
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produção e indo até ao recebimento das vendas efetuadas. Sendo

revelado pela soma do prazo médio de recebimento de vendas ma-

is o prazo médio de renovação de estoques

Prazo médio de recebimento das vendas

19x1 19x2

PMRV
Duplicatas a receber 
------------------------------------------------x360
Vendas

10.500 .
----------------x360
140.000

20.000
----------------x360
244.000

(quanto menor melhor)

índice: 27 em 19x1 e 29,5 em 19x2 - Determina o prazo aproxi­

mado em que as vendas estão 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 ----------------x360

Compras 120.000 210.000

(quan to ma ior me1hor)

que a empresa tem em média para pagar seus fornecedores. No

exemplo exposto houve uma queda drástica deste prazo isto dei­

xa a empesa numa situação menos favorável.

Prazo médio de renovação de estoques
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PMRE
Estoques
------------------ x 360
C.M.V.

(quanto

19x1 19x2

17.700

110.000

menor me1hor)

índice: 58 em 19x1 e 49 em 19x2

de estocagem, isto é, o tempo que

em estoque. No exemplo acima,

x360
25.750

190.000
x360

Apresenta o tempo

as mercadorias

a empresa permanecia

médio

permanecem

com as mer-

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

INTER-RELAÇAO DOS INDICES DE PRAZO MEDIO

A soma dos prazos, PMRE + PMRV representa o

ciclo operacional ou seja, o tempo decorrido entre a compra

e o recebimento das vendas.

♦

Ciclo operacional

PMRE + PMRV

I
I
I

0 ciclo operacional apresenta o tempo do in­

vestimento que será financiado pelos fornecedores e/ou pelo

ciclo financeiro (empréstimos). Quando o prazo médio de paga-

mento de compras é superior ao prazo médio de renovação de es-

toques, isto indica que os fornecedores estão financiando os

estoques e parte do período das vendas.
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Veja esta situaçào apresen tada acima:

PMRE

PMPC

I 
I

+

I
I

PMRV

1

I

Ciclo operacional

z*..

Ciclo financeiroI I
I

□ ciclo financeiro será o periodo que a empre-

sa necessita para financiar o seu ciclo operacional. Vácuo 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 relatório deve ser confeccionado com base na 

análise vertical/horizontal e dos indices econômicos-financei- 

ros. No relatório o analista deverá expor as conclusões toma­

das na sua análise das DF's.

0 analista deve evitar a colocação de excesso 

de números que pode provocar confusões e informações impreci­

sas. No relatório só deve constar informações relevantes, sem­

pre de caráter impessoal.

Quanto mais simples e clara for a linguagem u- 

tilizada melhor pois o relatório prova1vemente deverá ser en­

caminhado para não contadores.

INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

SITUAÇAO FINANCEIRA

- Estrutura de capitais

19x1 19x2

Part. capitais de terceiros/Cap. próprio 400 80

Part. capitais de terceiros/Recursos totais 80 44

Composição de endividamento 75 79

Imobi1ização de patrimônio liquido 47 24

Imobi1izaçào recursos não correntes 23 20
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- Liquidez

Liquidez gera 1 1,13 1,95

Liquidez corren te 1,34 1,92

Liquidez seca 0,76 1,14

Liquidez imediata 0,26 0,29

- Prazos médios e ciclos

Prazo médio de recebimento de vendas 27 29,5

Prazo médio de renovação de estoques 58 49

Prazo médio de pagamento de compras 68 38

Ciclo operacional 85 78,5

Ciclo •financeiro 17 40,5

SITUAÇBO ECONOMICA

- Rentabi1 idade

Giro do ativo

Margem liquida

Rentabi1 idade do ativo

2,70

7,53

15

3,33

4,30

14

Rentabi1 idade do patrimônio liquido 45 33
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RELATÓRIO de analise economico-financeiro

Empresa fictícia S.A.

A empresa aumentou a sua liquidez de 19x1 para 

19x2 de maneira considerável, chegando a sua liquidez geral a 

Crí 1,95 para cada Crí 1,00 de dívida, isto deveu-se basica­

mente ao aumento de recursos próprios em 4117. conforme a aná­

lise horizontal. Deverá a empresa ter uma perspectiva de au­

mento da 1ucratividade para o futuro.

2387., respecti vamen te .

Nos va 1ores nào permanentes, o maior aumen to

foi nos direitos a receber a curto e longo prazo de 907. e

□ permanente sofreu um bom aumento frente ao 

ano anterior de 1607., passando a representar 137. do ativo, 

sendo financiado totalmente pelo patrimônio líquido.

Nas origens de recursos, os valores de tercei­

ros tendem a uma certa estabilidade com raras e inexpressivas 

exceções frente ao aumento de recursos próprios.

0 grande aumento do patrimônio 1 íquido reve1a

que os proprietários têm uma boa perspectiva de lucro futuro.

As vendas da empresa de acordo com a aná1ise

vertical/horizontal cresceram em 747., tendo os seus CMV aumen­

tados proporciona 1 mente de 737..

Há um crescimento preocupante de todas as des-
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pesas da empresa, pois enquanto as 

despesas de vendas cresceram 1717., 

2297., outras despesas operacionais

vendas crescerem em 747., as

as despesas administrativas

1187. e o saldo de correção

correção monetária 3277., contribuindo para que a margem líqui-

da caísse 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 operaciona1 = PMRV + PMRE

Ciclo operacional 19x1 = 27 + 58 = 85

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

Já o ciclo financeiro, sofreu um grande aumen­

to pois enquanto o ciclo operacional diminuiu em 6,5 dias o

PMPC dimiuiu 30 dias.

Ciclo f inanceiro = C oper - PMPC

Ciclo f innaceiro 19x1 85 - 68 = 17

Ciclo f inanceiro 19x2 78,5 - 38 = 40,5

Frente ao aumento descontrolado das despesas e

o 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 

o apresentado pelo mercado e de se diminuir os estoques
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9. CONCLUSÃO

A aná1ise de balanços é a complementação as

DF's. Através da análise pode-se avaliar o desempenho da em-

presa, bem como identificar problemas de natureza econômica-

financeira da empresa.

Com o advento da correção integral a análise

de balanços merece mais confiança, haja vista, que os efei-

tos inflacionáios no patrimônio passaram a ser considerados
*

nas demonstrações.

E c 1 aro que em cada caso

complementar com outros ind i ces conforme a necessidade, sen-

do que a análise apresentada é de âmbito geral tendo utili

dade informativa em qualquer situação.

A contabilidade é um sistema de dados que gera
*

demonstrações e que serve para atestar o estado de saúde das

empresas. No entanto, os acionistas, os credores e os forne

cedores necessitam extrair informatoes das demonstras Òes pa­

ra tomada de decisões. Então, cabe à análise de balanço o pa­

pel de interpretar as demonstrações e até d iagnost i car as

empresas.
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