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APRESENTACAO

O presente trabalho visa oferecer um conjunto de informagdes sobre a
analise de balangos, ndo so pela sua grande importancia mas também pela difusdao do seu
uso, pois desde os primordios da contabilidade ja havia a figura do analista, que se
preocupava em perceber e anotar todas as variagdes qualitativas e quantitativas ocorridas

no patriménio.

De fundamental importéancia para o estudo da contabilidade, a analise de
balangos, destaca-se, por permitir uma coerente tomada de decisdes no dmbito gerencial
e mostrar, tornando publico, para quem possa interessar, a atual posi¢do econdmico-

financeira da empresa analisada.

O objetivo deste trabalho é discutir tdo relevante tema, cujo estudo
aprofundado, por muitas vezes € negligenciado pelos contadores. Os administradores e
gerentes de empresas que na maioria das vezes sdo leigos em contabilidade, tém
necessidade de se manterem informados de qual aplicagdo de recursos lhe proporciona
melhores lucros, onde devem aplicar seu capital, onde ha riscos de prejuizos para ndo
investir, e para estes fins utiliza-se a analise de balangos ou analises das demonstragdes
contabeis, além de informar como se encontra financeiramente a empresa, em relagdo a
outras empresas do mesmo ramo no mercado. Para tanto, o contador além de analisar

dados, deve interpreta-los, sintetiza-los e demonstra-los.

Para um melhor entendimento do assunto, dividiu-se este estudo em
capitulos, procurando dar énfase a analise das demonstragdes contabeis propriamente
dita. No capitulo I foi feita uma Introdugdo ao assunto; no capitulo II trata-se dos
Métodos de Analise; no capitulo III estuda-se Liquidez e Lucro; no capitulo IV trata-se

da Analise do Capital de Giro através de prazos médios, no capitulo V expde-se um



Caso Pratico de Analise, em seguida vém as Consideragdes Finais, e por fim, a

Bibliografia utilizada.

Desta forma, ao longo deste trabalho, busca-se apresentar a analise de
balango, como um método para que se entenda de forma ampla e objetiva todas as
variagdes ocorridas no patrimdnio. Vale salientar que esta anélise ¢ feita baseando-se em
principios contébeis, e que, portanto, € justo e necessario um razoavel conhecimento em

contabilidade.
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CAPITULO I
INTRODUCAO A ANALISE DE BALANCOS

L1. CONCEITO

Segundo Hilario Franco (1989), “analisar uma demonstragdo ¢ decompd-

la nas partes que a formam, para melhor interpretagdo de seus componentes’.

E sabido que, a maioria das demonstragdes contabeis sio demonstragdes
sintéticas, e que, por isso, ndo oferecem informagdes detalhadas sobre o estado

patrimonial, e principalmente sobre as variagdes ocorridas no patrimonio.

Sendo assim, se faz necessario a aplicagdo da técnica conhecida como
analise das demonstragdes financeiras, ou simplesmente, analise de balangos, que baseia-
se no desdobramento dos elementos patrimoniais, para serem minuciosamente analisados

para, a partir dai, chegar-se a um parecer final no computo geral.

Segundo Hugo Rocha (1982), “ a analise das demonstragdes financeiras
tem por fim observar e confrontar os elementos patrimoniais, visando ao conhecimento
de sua composicdo qualitativa e de sua expressdo quantitativa, de modo a revelar os
fatores e antecedentes e determinantes da situagdo atual, e, também, a servir de ponto de

partida para delinear o comportamento administrativo futuro™.

Ja Alexandre Assaf Neto (1991), diz: “a analise de balango visa relatar, a
partir das informagdes contabeis fornecidas pelas empresas, a posi¢do econdmico-
financeira atual, as causas que determinaram a evolugdo apresentada, e as tendéncias

~ futuras”.
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L.2. O ANALISTA E A SUA FUNCAO

Dentre as principais fungdes confiadas ao analista, estd a missdo de
verificar, estudar e emitir parecer em um relatorio final, que deve ser claro e preciso,
elaborado cuidadosamente para nio cometer injurias e inverdades, medindo os termos
que emprega para que as apreciagdes e criticas por ele emanadas, condizam com a

verdade levantada pelos dados das demonstragdes analisadas.

Hugo Rocha (1982), cita um trecho do livro “A interpretagdo do
balango”, do professor Ermenegil G. Snozzi, que diz o seguinte: “Quaisquer que sejam
os mandamentos e as razdes que os movem, as missdes confiadas ao analista devem, em

todos os casos, ser desempenhadas com igual objetividade”.

A integridade moral do analista € fator imprescindivel para que ele possa
realizar seu trabalho e executar suas tarefas, de forma que o mesmo passe despercebido

quando da realizagdo de suas atividades na empresa.

Um profissional da categoria de um analista de demonstragdes contabeis,
deve ser um individuo que tenha qualidades de pessoa integra, ou seja, carater e moral
indiscutiveis, cuja personalidade se sobressai sobre os demais, e sobretudo, deve ter uma

competéncia invejavel.

Quanto maior for sua experiéncia em analise de balangos, maior sera a
probabilidade do analista emitir um relatorio condizente com a realidade vivida na
empresa. E 6bvio que um profissional deste nivel ndo é facilmente encontrado. Mediante
as caracteristicas exigidas, os analistas em geral devem ser estudiosos e super dedicados
a matéria, apresentando um padrdo de qualidade incomparavel e uma conduta acima de

qualquer suspeita.
L3. OS OBJETIVOS E OS USUARIOS

Um dos principais objetivos da analise de balango € determinar a posi¢do
econdmico-financeira da empresa. Para tanto, extrai-se informa¢des das demonstragdes
contabeis que embasardo um parecer final sobre tal posigdo, que podera ser passada,

presente ou futura.
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Segundo Tudicibus (1978), “a analise de balango € uma arte”, e como arte
envolve técnicas, que divergem entre um analista e outro. Nem todos utilizam a mesma
metodologia, e como ndo hé critérios, os diagnosticos finais de um analise, certamente

serao diferentes.

Mesmo que os analistas utilizem iguais técnicas de analise, e trabalhem
com o mesmo banco de informagdes, se um ou outro analista tiver mais experiéncia, as
conclusdes tiradas dificilmente serdo as mesmas. Cada profissional, utiliza os indicadores
de forma particular, porém, quanto mais experientes forem e detentores de

conhecimentos técnicos, mais semelhantes serdo os diagnosticos por eles emitidos.

O volume e a qualidade das informagdes disponiveis aos analistas sdo de
fundamental importéancia para as conclusdes e decisdes a serem tomadas, pois, segundo
Assaf Neto (1991), “a preocupagdo do analista centra-se nas demonstragdes contabeis da
sociedade, sobre as quais extrai suas conclusdes a respeito da sua situagdo econdmico-

financeira.”

As pessoas fisicas ou juridicas que tenham relacionamento com a empresa,
sio os principais usuarios da analise de balangos, dentre os quais pode-se citar
fornecedores, clientes, intermediarios financeiros, acionistas, concorrentes € 0S

administradores, pelos seguintes motivos:

O interesse dos fornecedores é saber se a empresa tera condigdes de
saldar seus compromissos financeiros nas datas estipuladas, verificando seus indices de

liquidez, e principalmente, o seu atual grau de solvéncia.

Para as empresas clientes é necessaria a analise, no intuito de saber as
novas perspectivas de produto, se se aplica recursos para o aprimoramento de

mercadorias, prazos de entrega, etc.

Os intermediarios financeiros sdo os principais usuarios da analise de
balangos. Eles financiam as empresas e necessitam saber a atual posigdo econdmico-
financeira da empresa, no sentido de definir estratégias de aplicagdo de recursos e avaliar

as operagdes de crédito a realizar.
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Para os acionistas interessa o retorno dos investimentos, iniciais e
correntes, dentro da capacidade empresarial de geragdo de lucros e fronteiras

remunerativas.

Os concorrentes optam pela analise de balangos para, de certa forma,
estabelecer uma comparagdo e posicionar a empresa no mercado, em relagdo ao seu

setor de atividade.

As decisdes financeiras a serem tomadas pelos administradores de
empresas, serdo efetuadas através de informagGes baseadas nas analises de
demonstragdes contabeis, obtendo-se, assim, uma fonte encorajadora para os

empresarios.
1.4. PREPARO DO BALANCO PARA ANALISE

Ao se iniciar uma analise de balangos, é necessario ter em mente 0s
objetivos da analise e a posi¢do do analista, sob o aspecto de, para que e para quem
analisar. Isso trara maior coeréncia nos dados a interpretar, e consequentemente, uma

analise mais correta, para os fins a que se destina.

Segundo Braga (1982), “quando um analista externo apresenta duvidas
com relagdo a alguma rubrica' do balango patrimonial e ndo consegue esclarecé-la de
forma conveniente, devera interpreta-la contra a empresa analisada.” Isto se verifica
quando, por exemplo, “ uma certa conta classificada no balango, como exigivel a longo
prazo, e ndo se houver certeza da data de liquidagdo da divida, o analista devera

reclassifica-la como circulante”.

E conveniente que se faga uma analise minuciosa dos estoques, de dividas
incobraveis, marcas e patentes, gastos de organiza¢do para se procederem as mudangas e
ajustes que devem ocorrer no balango patrimonial, para se obter uma analise mais precisa
da empresa, no aspecto econdmico-financeiro. Tudo dependera do objetivo final do
analista, dos preceitos que este adotara, de quais contas precisardo de ajustes e se podem

ou ndo sofrerem estes ajustes sem perderem suas caracteristicas contabeis.

! Rubrica é a classificagdo que cada conta representa no balango patrimonial.
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Nao s6 o balango patrimonial sofre ajustes. As outras demonstra¢des
contabeis como a Demonstragdo do Resultado do Exercicio também podera sofrer
ajustes, a fim de eliminar alguns efeitos sofridos em sua estrutura. Certos analistas
podem classificar resultados de operagdes financeiras como ndo-operacionais, retirando-

as do resultado operacional para uma melhor analise.

Desta forma, todas as mudangas sofridas nas demonstragdes contabeis da
empresa analisada, serdo feitas no intuito de oferecer ao analista, maior veracidade nos
dados, para que o mesmo exer¢a seu trabalho da melhor maneira possivel. Segundo
Assaf Neto (1991), “todas estas mudangas se ddo para tornar o demonstrativo mais

homogéneo e menos complexo para analise”.
Os principais ajustes aos balangos publicados sdo os seguintes:
® Ao patrimdnio liquido se incorporara os resultados de exercicios futuros;
¢ deduzir do patrimdnio liquido o ativo diferido por representarem gastos ja liquidados;
e as duplicatas descontadas serdo reclassificadas no passivo circulante;

e 0 valor da provisdo para devedores duvidosos sera subtraido das duplicatas a receber,

que aparecera no balango ajustado com seu valor liquido;

e para efeito de demonstragdo deve ser evidenciado o valor de aquisigdo, as corregdes e

as depreciagdes processadas nas contas do imobilizado;

e verificagdo das contas do circulante, se obedecem ao limite de 365 dias. caso ndo se

enquadrem devem ser reclassificadas ao longo prazo.

e Exame do critério de apuragdo dos estoques, para que se procedam os ajustes, no

sentido de adequa-los a realidade.
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BALANCO PATRIMONIAL AJUSTADO PARA ANALISE

ATIVO PASSIVO
ATIVO CIRCULANTE PASSIVO CIRCULANTE
Disponivel Formecedores
Aplicagdes financeiras Valores a pagar
Valores a receber Duplicatas descontadas
Estoques ) Impostos a pagar
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO EXIGIVEL A LONGO PRAZO
ATIVO PERMANENTE PATRIMONIO LIQUIDO
Investimentos Capital Social
Imobilizado Reservas

( -) Provisdo para devedores duvidosos
Resultados de exercicios futuros
( - ) Agdes em tesouraria

E importante finalizar dando conta que determinados ajustes ndo podem
ser feitos por analistas externos, pois ndo tém conhecimentos de conceitos intrinsecos
que a empresa adota. S6 quem tem acesso a estes dados sd@o os analistas internos. Assim
sendo, o analista deve proceder os ajustes sempre de maneira coerente, sempre baseados

nas informagdes contidas nas demonstragdes contébeis.

Conclui-se, neste capitulo, segundo Assaf Neto (1991), que a analise de
balangos requer cuidados especiais, pois como sdo baseadas em demonstragdes contabeis
legais, onde os valores contabilizados correspondem sempre a datas diferentes, a
confiabilidade méaxima dificilmente é possivel devido a conceitos da legislagdo fiscal e
societaria brasileira. Critérios devem ser desenvolvidos para um tratamento especial de
cada conta, trabalhando com moeda constante, eliminando os efeitos inflacionarios. Os
principais pontos onde deve haver precaugdes e limitagdes sdo: corredo monetaria,
comparagdo temporal entre o lucro e as receitas e despesas ao longo do exercicio; exame
minucioso das datas oriundas de compras e vendas a prazo; método de avaliagdo dos

estoques e indices oficiais de corre¢do dos balangos.
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~ CAPITULO IT
METODOS DE ANALISE

Como ja foi visto no capitulo anterior, a analise deve ser feita em fungéo
dos objetivos do analista. Sendo assim, a profundidade dos exames depende da finalidade
a que se propde o analista. No entanto, as analises das demonstragdes contabeis seguem,

principalmente, quatro métodos de trabalho, a saber:
a) Método das diferengas absolutas;
b) Método das percentagens horizontais;,
¢) Método das porcentagens verticais;
d) Método de quocientes (indices).

IL.1. METODO DAS DIFERENCAS ABSOLUTAS

Como o proprio nome sugere, este método consiste em se estabelecer as
diferencas absolutas entre as contas de seus grupos, e entre 0s grupos, em uma série
temporal, comparando duas ou mais demonstragdes distantes no tempo, ou seja, entre
datas diferentes. Segundo Rocha Braga (1982), ocorre que, uma vez estabelecida estas
diferengas, entra em cena uma figura corriqueira nos paises de 3° mundo, a inflacdo.
Nestes paises, onde a conjuntura inflacionaria ¢ destaque na economia, as diferengas
encontradas, segundo este método, quando da analise de balangos tornaram-se falsas,

irreais e incomparavets.

Os valores monetarios obtidos pelo métodos das diferengas absolutas
servirdo para se evidenciar as alteragdes nas demonstragdes contabeis, e as variaveis
verificadas servirdo de ponte para analise das fontes e aplicagdes de recursos, conforme

pode ser observado no quadro abaixo:
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Boirc
Variacoes de 19X1 / 19X2
CONTAS 19X 1 19X 2 Aplicac¢des (D) Fontes (C)

Caixa 100 80 - 20
Estoques 300 330 30 -
Imobilizado 1.000 1.250 250 -
Total Ativo 1.400 1.660 - -
Fornecedores 300 520 - 220
Contas a pagar 200 240 - 40
Capital 900 900 - -
Passivo e PL 1.400 1,660 - -

280 280

IL2. METODO DAS PERCENTAGENS HORIZONTAIS

Este método consiste em se estabelecer percentuais entre um valor
monetario absoluto ou relativo de uma conta ou grupo em relag@o a outros valores de

contas ou grupos de outra demonstragdo contabil.

Segundo Rocha Braga (1982) para tanto, € necessario primeiramente
estabelecer uma demonstragdo-padrdo, na qual se fixara um percentual (100%) ou indice
(1,00), para a partir dai, confrontar-se com os valores das outras demonstragdes,
calculando os valores percentuais destas contas ou grupos, mediante aplicagdo da regra

de trés simples.

Exemplo: Se, em determinado ano 19X1, a conta caixa apresenta o valor
nominal de R$ 1.850,00. No ano 19X2, a conta caixa apresenta valor nominal de R$
3.550,00. Tomando como base o ano 19X1, aplica-se o percentual de 100% e calcula-se

o percentual de 19X2 em relagdo a 19X1, por regra de trés simples. Assim:

CONTA 19X1 % 19X2 %
CAIXA 1.850,00 100 3.550,00 191,90

19X1 = 1.850,00 corresponde 100%
19X2 = 3.550,00 corresponde X ; entdo :

1.850.00 = 100% .. X= 100% x 3.550,00
3.550,00 X 1.850,00

X =191,90%
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Ha muita dificuldade em se definir critérios e regras para estabelecer a
demonstragdo que servira como padrdo. Alguns analistas optam por se criar uma
demonstragdo com média de valores, de diferentes demonstragdes de periodos distintos,
para que essa sirva como demonstragdo-padrdo. Na maioria das vezes, o critério

empregado € usar a primeira Demonstra¢do.Contabil como padréo.

Como no método exposto anteriormente, o grande problema € a inflagéo,
pois nio se pode comparar grandezas monetarias em periodos distintos. Devido ao efeito
inflacionario, nos percentuais obtido, estardo embutidos valores que ndo corespondem a
realidade financeira, gerando dificuldades para que o analista emita seu parecer em

relagdo a evolugdo temporal da conta ou grupo em questdo, provocando desajustes no

mesmao.
Exemplo de um balango-padrédo:
GRUPOS * X1 X2 X3
RS % RS % RS %o

ATIVO 1.000 100 1.320 132 1.540 154
Circulante 350 100 420 120 560 160
Realizavel a longo prazo 50 100 80 160 280 560
Permanente 600 100 800 133,3 700 116.6
Passivo e P.L 1.000 100 1.320 132 1.540 154
Circulante 250 100 350 140 480 137.1
Exigivel a L.P 100 100 170 170 350 350
PL 650 100 800 123 710 109.2

* Estabelece-se o balango-padrdo como o de X1.

IL.2.1. O Problema da Base Negativa

Segundo Assaf Neto (1991), ha de se ter muito cuidado quando realizar
um processo de analise horizontal através de nimeros-indices, em situagdes em que a

base de comparagdo incluir um valor negativo.

Se assim for feito, os resultados obtidos ndo refletirdio com exatiddo a
evolugio dos valores considerados, acarretando em conclusdes enganosas quando se

analisa somente os nimeros-indices, conforme verifica-se no exemplo a seguir:

19X3 19X4 19X5 19X6 19X7
LUCRO/PREJUIZO 2600 | -1300 | -2.080 -500 3.380
Numero-indice. @ | -=---- -50,0 +160,0 +24.0 +676,0
Base: exercicio anterior
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Analisando o exemplo vé-se que de 19X3 para 19x4, passou-se de lucro
para prejuizo, obtendo-se um nimero indice (-50), ou seja, em queda de 150%. Esse

valor € corretamente demonstrado pelo nimero-indice calculante.

De 19x4 para 19x5, vé-se um numero-indice possivel, refletindo um
aumento inexistente, pois, o que houve foi novamente, uma redugdo, aumentando ainda
mais o prejuizo. Esta evolugdo é negativa, porém, como os valores de prejuizo, ambos
possuem sinal negativo, o resultado da confrontagdo entre os mesmos, terd sinal

positivo.

A 19x5 para 19x6, houve uma diminui¢do do prejuizo, € o indice continua

ilusoriamente positivo.

Ja de 19x6 para 19x7, tém-se a passagem de prejuizo para lucro, e o

numero-indice indica uma irreal evolug@o negativa.

A solug@o apresentada por Assaf Neto (1991), €, toda vez que se executar
uma analise horizontal com base negativa, deve-se inverter o sinal da base, para ter-se

uma nog¢do exata da real evolugdo apresentada.

Com isso, conclui-se que, 0s novos numeros-indices seriam:

19x3 19x4 19x5 19x6 19x7
RS RS RS RS RS

Lucro/prejuizo 2.600 (1.300) (2.080) (500) 3.380

N° Indice - -0,5 -1,6 -0,24 6,76

IL2.2. Outra Classificacio Para Analise Horizontal

O prof Hilario Franco (1989), diferentemente dos outros autores, classica
a analise horizontal, como a comparagdo entre componentes do conjunto em sucessivos
periodos, o qual denomina de processo de analise através de indices, definindo indice
como, “indicagdes numéricas das grada¢des de um fendmeno, relacionados com seu

numero basico inicial”.

Ao periodo inicial ¢ denominado o indice 100, e os outros periodo serdo
calculados em relagdo ao primeiro, para se ter idéia da evolugdo apresentada entre os

sucessivos periodos.
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A analise em sucessivos periodos é de suma importancia para comparagao
entre componentes, pois um nimero sO tem valor quando comparado com outro,

obtendo uma idéia de evolug@o, que este ira ou ndo apresentar.
IL.3. METODO DAS PERCENTAGENS VERTICAIS

No método das percentagens verticais faz-se uma comparagio vertical, ou
seja, dentro da propria demonstragdo contabil, entre os valores monetarios absolutos de
cada conta com seu grupo respectivo, € dos grupos com o total. As percentagens obtidas
desta comparagdo € que servirdio de dados informativos das demonstragdes que se
confrontardo com outras para serem analisadas, segundo Rocha Braga (1982),

abandonando-se, portanto, os valores monetarios em detrimento das porcentagens.

Exemplo:
Conta Grupo
ITEM RS % RS %
At Circulante 400| 100,00 400 33,33
Caixa 50 12,50
Bancos 100 25,00
Estoques 250 62,50
At Realizavel L.P 200| 100,00 200 16,67
At Permanente 600| 100,00 600 50,00
Investimentos 240 40,00
Imobilizado 360 60,00
Ativo Total 1.200 - 1.200| 100,00
Passivo Circulante 420( 100,00 420 35,00
Fornecedores 168 40,00
Empréstimos 252 60,00
Passivo Exig. a LP 120| 100,00 660 55,00
Patriménio Liquido 660| 100,00 660 55,00
Capital 600 90,90
Reservas 60 9,10
Passivo + PL 1.200 - 1.200| 100,00

IL3.1. Outra Classificacio Para Analise Vertical

Para que se tenha uma interpretagdo coerente das informagdes obtidas, o
prof. Hilario Franco (1989), classifica a analise vertical, anteriormente desenhada pelos

outros autores, como um processo de analise através de coeficientes, obtidos pela
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determinagdo da porcentagem de cada conta ou grupo de contas, em relagdo ao seu

conjunto.

A determinag@o deste coeficiente nada mais é, do que uma forma de
apresentar os numeros calculados percentualmente. Cada um indicara a parte que

representa em relagdo ao seu grupo, e deste com o total.

Segundo Hilario Franco (1989), “o estabelecimento dos coeficientes é que

indica as proporg¢des existentes entre os varios grupos patrimoniais.”
IL4. QUESTAO DA INFLACAO NA ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

E importante ressaltar mais uma vez, a questdo inflacionaria nos métodos
de percentagens horizontais e verticais, visto que, no método de quocientes ou indices,
perceber-se-a que os efeitos inflacionarios sdo bastante minimizados. Segundo Assaf
Neto (1991), no método de diferencas absolutas, ndo ha qualquer significado se

relacionar valores em épocas diferentes, sem que os valores monetarios sejam corrigidos.

Toda vez que surge a necessidade de se proceder uma analise das
demonstragdes contabeis, o analista logo percebe a necessidade de ajustes de valores
monetarios referentes ao poder aquisitivo da moeda, devido aos efeitos inflacionéarios

causados pela diferenga temporal entre um ou mais exercicios financeiros.

Niao € possivel para o analista trabalhar com informagdes retiradas das
demonstra¢des que nio reflitam o poder aquisitivo real da moeda. Os valores nominais
ndo correspondem a realidade financeira, tornando-se indispensavel, a transformagéo de
todos os valores dos itens monetarios das demonstragdes contabeis a serem analisadas,

para valores que correspondam, o mais proximo possivel, a realidade.

Assim sendo, para manter a capacidade de compra da moeda, ha a
necessidade de se estabelecer uma unidade monetaria constante, que servira de base para
o estudo do analista, por manterd uma uniformidade dos valores das demonstra¢des

contéabeis em diferentes datas.

Para uma melhor assimilagdo, cita-se um exemplo de Assaf Neto (1991):
“se num determinado exercicio uma empresa vende 1.000 unidades ao prego unitario de

R$ 10,00 e no periodo seguinte consegue colocar 1.100 unidades de seus produtos a
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R$ 20,00/unidade, o total de receitas de vendas atinge as cifras de R$ 10.000,00 e
R$ 22.000,00, respectivamente. N#o obstante, isto ndo quer dizer que a empresa
apresentou um incremento de 120% em seu volume de vendas. Em verdade, o volume de
vendas apresenta-se nominalmente 2,2 vezes maior, mas em termos de unidades vendidas

- crescimento real - a elevagdo foi de apenas 10%.

Segundo este mesmo autor, fica claro que para se comparar
demonstragdes contabeis em datas diferentes, ha a necessidade de corrigir os valores
monetarios para a mesma data. Isto se torna possivel mediante aplicagdo da correg¢do
integral, que corrige os valores de um exercicio para a moeda do exercicio subseqiiente,

sendo assim, possivel uma analise mais coerente e precisa dos valores a mesma data.

Na analise vertical, ndo havera alteragbes de valores percentuais, pois
serdo submetidos os dados monetarios a uma mesma taxa de corregdo. No entanto, na
analise horizontal, logo se visualizara a diferenga entre os percentuais calculados apos a
corregdo. Numa conta que pela legislagdo apresentou crescimento podera pela corre¢do

integral apresentar decréscimo.

Em paises cuja conjuntura inflacionaria é fator corriqueiro e
preponderante como o Brasil, inclusive com trocas de unidades monetarias em curto
espago de tempo, torna-se fundamental a corregdo integral das demonstragdes contabeis,
estabelecendo uma unidade monetaria constante, para que as analises feitas em cima
dessas demonstragdes tenham um valor significativo para a tomada de decisio da

administragdo da empresa.
IL5. METODO DE QUOCIENTES OU INDICES

Como resultado da operagdo matematica chamada divisdo, a denominagdo
quociente, aparece assim, por determinar quantas vezes o numerador esta contido no
denominador. O método surge para estabelecer uma razdo entre as grandezas monetarias

retiradas das demonstragées contabeis.

Segundo Rocha Braga (1982), analogamente a analise horizontal, no
método de quociente também ha dificuldades em se estabelecer padrdes, porém, no que

diz respeito aos efeitos inflacionarios ocorre uma minimizagéo satisfatoria. Sua aplicag@o
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¢ evidenciada devido a profundidade que atinge, no tocante a extracdo de dados das

demonstragdes contabeis.

Segundo este mesmo autor, o método de quociente permite evidenciar
relagbes importantes, principalmente quando se aplica a comparagdo entre varias
demonstragdes da mesma empresa de trés a cinco consecutivas. Dependendo de quais
demonstragdes serdo tiradas informagdes para calculo dos quocientes, estes poderdo ser

classificados como estaticos ou dinamicos.

Os quocientes estaticos sdo aqueles que se referem a situag@o da empresa
numa data determinada, e sdo retirados da demonstragdo contabil estatica que € o
balango patrimonial. S3o eles: Ativo Permanente/Patriménio Liquido, Ativo

Circulante/Passivo Circulante; etc.

Os quocientes dinamicos sdo aqueles que se referem a empresa ao longo
do exercicio financeiro, sendo calculados com base nas demonstragdes dinamicas, como
a demonstragdo do resultado do exercicio, ou desta, em conjunto com o balango
patrimonial. Portanto, estes quocientes se relacionam com os resultados do exercicio,
sejam eles operacionais ou nd3o-operacionais, por exemplo: Lucro Operacional/Vendas,

Lucro Liquido do Exercicio/Patriménio Liquido; etc.

Luiz Kinti Maeda (1981), assim classifica os principais quocientes ou
indices para efeito de analise: indices de estrutura de capital; indices de liquidez e indices

de rentabilidade.
IL5.1. indices de Estrutura de Capital

Sdo aqueles que mostram as grandes linhas de decisdes financeiras, em

termos de obtengdo e aplicagdo de recursos.

a) Participag@o de capitais de terceiros € igual a capital de terceiros sobre

patriménio liquido.

PCT:Q
PL

b) Composicdo de endividamento € igual a passivo circulante sobre capital

de terceiros.
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¢) Imobilizagdo do patrimonio liquido € igual a ativo permanente sobre

patrimonio liquido.

IPL = AP
PL

d) Imobilizagdo de recursos de terceiros ndo-correntes € igual a ativo

permanente sobre patrimonio liquido mais passivo exigivel a longo prazo.

r___ AP
PL+ ELP

Quanto menor for o resultado dos indices de estrutura de capital, melhor

sera para a empresa analisada.
I1.5.2. indices de Liquidez
Sdo aqueles que mostram a base da situagdo financeira da empresa.

a) Indice de liquidez geral ¢ igual a ativo circulante mais realizavel a longo

prazo sobre passivo circulante mais exigivel a longo prazo.

AC + RLP
PC+ ELP

ILG=

b) Indice de liquidez imediata é igual as disponibilidades (caixa e bancos)

sobre passivo circulante.

DISPONIBILIDADES
PC

ILI =

c) Indice de liquidez corrente ¢ igual a ativo circulante sobre passivo

circulante.

ILC = AL
PC
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d) Indice de liquidez seca é igual a ativo circulante menos o0s estoques

sobre passivo circulante.

AC—FE
PC

ILS =

Como demonstram a capacidade da empresa em liquidar compromissos,

quanto maior forem os indices de liquidez melhor sera para a mesma.
I1.5.3. Quocientes de Rentabilidade

Sdo aqueles que mostram qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto

¢, quanto renderam os investimentos.

a) Giro do ativo é igual as vendas sobre o ativo médio”

V

b) Margem liquida € igual ao lucro liquido sobre as vendas

ML=L
%

¢) Rentabilidade do ativo € igual ao lucro liquido sobre o ativo médio

i
AM

R

d) A rentabilidade do patriménio liquido € igual ao lucro liquido sobre o

patriménio liquido médio”.

RPL:L
PLM

Como determinante do grau de éxito econdmico da empresa, os

quocientes de rentabilidade quanto maior forem, melhor sera para a empresa analisada.

2 O ativo médio serd determinado pela média entre o ativo inicial e o ativo final. 41 + AF
2
% O patriménio liquido médio serd determinado pela média entre o patriménio liquido inicial e o
patriménio liquido final. PLI + PLF
2
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e) O Retorno Sobre o Investimento

Segundo Rocha Braga (1982), ha a necessidade de se avaliar o grau de
desenvolvimento das atividades proprias da empresa e sua eficiéncia dentro do objeto

social.

Surge entdo, a taxa de retorno sobre o investimento operacional,
determinante do tempo em que o montante de investimentos feitos retornardo as méos da
empresa. Quanto menor for esse prazo de recuperagdo, melhor sera para a empresa, pois

sua capacidade de geracdo de lucros sera satisfatoria.

A formula para o calculo do poder de ganho da empresa, como também €
conhecido a taxa sobre investimento (TRI € determinada pela margem operacional

liquida (ML)), multiplicada pelo giro do ativo total (GA). Assim:

TRI=ML x GA

Simplesmente desdobrando os componentes para o calculo da margem
liquida e do giro do ativo, chega-se a trés fatores determinantes da taxa de retorno sobre
o investimento. S#o eles: Receita operacional liquida, Ativo operacional liquido e Lucro

operacional liquido.

Aumentar a margem liquida ou rotag@o do ativo operacional sdo medidas
que se adotam para a obtengdo da maximizagdo da taxa de retorno, € um aumento ou
redugdo no preso de venda da mercadoria, causa simultaneamente variagdes na margem

liquida e no giro do ativo.
I1.5.4. Outros Quocientes de Interesse

Até este topico, buscou-se evidenciar os quocientes de liquidez, estrutura
de capital e rentabilidade mais relevantes e difundidos dentro de uma analise. Segundo
Iudicibus (1991), existem inimeros outros quocientes, em que sdo extraidos

relacionamentos os mais variados possiveis, dentro de uma demonstragio contabil.

Apresenta-se-a alguns destes quocientes importantes, principalmente para

os investidores. Sdo eles:



CInidlise de %a&zng@ 23

a) Valor patrimonial da a¢do = Patrimdnio Liquido

N° de a¢des em circulagdo

b) Quociente Prego/Lucro = Valor de Mercado da Agdo

Lucro por A¢édo

¢) Lucro Ganho pelas ag¢des ordinarias = Lucro liquido (DIR)

N° de agdes ordinarias

d) Garantia de pagamento de dividendos preferenciais = Lucro liquido (DIR)

Dividendos preferenciais

e) Quociente de dividendos por agdes = Dividendos pagos no periodo
N° de A¢oes Beneficiadas

IL6. INTERPRETACAO DE RESULTADOS

E sabido que, como resultado dos diferentes métodos de analise, sdo
encontrados percentuais, indices, quocientes, que por sua vez, serdo friamente avaliados
pelo profissional competente, o analista, visando emitir um relatorio final, a ser entregue
a administragio da empresa. Neste, o analista além de avaliar as informagdes retiradas
das demonstragdes, devera interpreta-los de forma a atender as necessidades dos

administradores.

Segundo Rocha Braga (1982), para se ter um bom desempenho na analise
¢ necessario a adequacgdo e aplicagio dos quatro métodos de analise. O estudo
simultineo dos resultados obtidos pelos métodos torna a analise mais coerente e

concreta, refletindo com clareza a posi¢do econdmico-financeira da empresa em questao.

O método das diferencas absolutas mostra, nominalmente, o quanto

evoluiu, positiva ou negativamente, cada elemento patrimonial.

O método das percentagens verticais compara indices encontrados dentro
da mesma demonstragdo, de uma conta com seu respectivo grupo. Esses valores serdo
confrontados com outros determinados em outras demonstragdes financeiras

subseqiiente, para serem avaliados.
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O método das percentagens horizontais é feita a comparag@o em termos
percentuais: de quanto evoluiu, positiva ou negativamente, uma conta ou grupo de uma
demonstrag¢do, com a respectiva conta ou grupo de uma demonstragdo subseqiiente. Sdo

necessarias duas ou mais demonstragdes para este método de analise.

Sendo um dos mais utilizados, o método de quocientes ou indices, por
minimizarem ao maximo os efeitos causados pela inflagdo, torna sua aplicagdo de grande
valia para o analista. Nele, calcula-se indices que serdo comparados com os de outras
demonstragdes, na determinagdo de padrdes, que servirio de base para confrontagdo
com os de outras empresas, para posicionar a empresa econdmico-financeiramente num

patamar de destaque em relag@o a outras do mesmo ramo de atividade.

Para o contador, analista de balangos, é de suma importancia que os
resultados obtidos sejam apreciados na elaboragdo do relatorio final. Notadamente, este
profissional necessitara de conhecimento em outras areas, como economia,
administragdo de empresas, mercado de capitais, bolsa de valores, politica cambial, para
que todos os dados analisados sejam correta e eficientemente interpretados no relatorio,
elaborando um parecer final digno de uma boa representatividade junto aos nele
interessados, como os proprios administradores, institui¢des financeiras, fornecedores,

sOcios e acionistas, etc.
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CAPITULO 111
LIQUIDEZ E LUCRO

IIL.1. DEFINICAO

Todas as atividades empresariais desenvolvem-se no intuito de obter o
maximo de recursos que se possa angariar, para manter e dar continuidade aos negocios

iniciados.

Operando normalmente, a empresa necessita liquidar seus compromissos
nas datas dos vencimentos, mantendo-os sem atraso. Agindo assim, a empresa sempre
usufruira de crédito junto a terceiros. Estes por sua vez, atentardo para a

operacionalidade da empresa e a sua capacidade administrativa.

Chega-se a conclusdo que a empresa possui dois objetivos basicamente,
liquidez e lucro. Muito embora sejam conceitos parecidos, ha necessidade de distingui-
los, para que a empresa ndo seja prejudicada na busca exacerbada de um objetivo, em

detrimento do outro.

Segundo Fatima Freire (1994), “A liquidez vem a ser o cumprimento
rigoroso das obriga¢des do estabelecimento nas datas previamente determinadas.” E o
“Lucro € o retorno do capital investido e é obtido quando do confrontamento entre

receitas e despesas.”

A preocupagdo com a liquidez da empresa leva a um rigoroso controle do
fluxo de caixa, verificando a entrada e a saida de numerario, para que nas datas do

vencimento das obriga¢des haja disponibilidade de recursos para atendé-los.

COFF A C
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O outro objetivo basico da empresa € o lucro apurado na Demostragio do
Resultado do Exercicio e que, neste estudo, considera-se sindnimo de rentabilidade.
Obtendo-se na empresa um alto grau de rentabilidade, verifica-se que o montante de

receitas foi superior ao de despesas.

Vale salientar que, quando do confrontamento das receitas e despesas, se

estas forem maiores que aquelas, ocorrera prejuizo
IL2. OS PONTOS DE CONFLITO

Segundo a Prof. Fatima Freire (1994), muitas vezes o que pode ocorrer
um conflito entre liquidez e lucro. Suas finalidades sdo distintas, porém uma depende da

outra.

Para que ocorra lucro, a empresa busca mais rentabilidade, aumentando as
vendas e abertura no mercado. Entretanto, cuidados devem ser tomados, evitando que o
Departamento de Vendas da empresa torne flexivel demais os prazos de pagamento dos
clientes. O prazo muito longo pode gerar uma falta de numerario no fluxo de caixa,

ocasionando um baixo indice de liquidez.

Esse elastecimento dos prazos de recebimentos de vendas, devido a
politica do Departamento de Vendas, traz um agravante que ser4 analisado quando do
fechamento do balango patrimonial. Grande parte do dinheiro que deveria estar no caixa,
se a empresa tivesse vendido a vista, estara em duplicatas a receber, diminuindo a
liquidez imediata da empresa. Verifica-se, ainda que, se a empresa vende com um prazo
superior a doze meses, os direitos de recebimentos serdo classificados no realizavel a

longo prazo, diminuindo mais ainda a liquidez.

De maneira analoga, se a empresa se preocupar demasiadamente com a
liquidez podera ter seus lucros reduzidos. O rigoroso controle do fluxo de caixa
determinara para administragdo que a liquidez est4 baixa. A administragdo da empresa,
por sua vez, informa ao Departamento de Vendas que reduza as vendas a prazo,
diminuindo o nimero de prestagdes. Esta atitude certamente tornara a empresa menos
competitiva no mercado, causando uma redug@o significativa no lucro da empresa, pois

serdo diminuidas as receitas com vendas.
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IL3. OS PONTOS DE CONCILIACAO

As areas financeiras e comercial da empresa devem sempre trabalhar
atreladas, mantendo uma integragéo no intuito de buscar um perfeito conciliamento entre

lucro e liquidez.

Ainda segundo a Prof Fatime Freire (1994), para que haja essa
conciliagdo € necessario que o Departamento de Vendas nio tome qualquer decisdo
precipitada, sem consultar a Geréncia Financeira. A Geréncia Financeira, quando tomar
decisdes, deve também informar ao Departamento de Vendas no intuito de promover a

harmonizagdo entre a liquidez e o lucro.

As precaugdes tomadas e os procedimentos assim adotadas poderdo no
inicio gerar insucessos, devido aos obstaculos encontrados para conciliar os objetivos

dos dois departamentos.

A competitividade e a firmeza da empresa no mercado € proveniente de
um trabalho conjunto entre os setores financeiros e comercial, cada qual dentro de sua
area de competéncia e limitagdes, sempre operando conjunta e paralelamente na busca

harmonica e complementar dos objetivos basicos de liquides e lucro.

IIL4. QUADRO DE RENTABILIDADE E SOLVENCIA E TERMOMETRO DE
KANITZ

Fatima Freire, em 1994, afirma que a rentabilidade esta diretamente ligada
ao lucro, assim como a solvéncia esta associada a liquidez da empresa, que necessita do
equilibrio constante entre esses dois fatores para manter suas atividades a niveis

satisfatorios, além de administrar com eficiéncia os recursos proprios e de terceiros.

Toda vez que, sejam quaisquer os motivos, ocorre um desequilibrio entre
a solvéncia e a rentabilidade, a empresa deve buscar meios de recuperar a situagido de

equilibrio revendo metas e renegociando suas dividas.

O aspecto economico-financeiro € tdo relevante para analise de balangos
que, constantemente, suscita preocupagdes entre os estudiosos do assunto, que estdo

buscando melhor avaliar a saude financeira das empresas.
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Assaf Neto (1991) cita o fator de insolvéncia de Kanitz' como um modelo
que pretende determinar previamente, com razoavel margem de seguranga, o grau de
solvéncia e insolvéncia de uma empresa. Observou Kanitz que muitas empresas

considerada sadias, ap6s uma exaustiva analise, foram a faléncia pouco tempo depois.

Determina-se o fator de insolvéncia através da aplicagdo de cinco indices

ponderados estatisticamente na seguinte formula:
Fator de Insolvéncia = (0,05 x I;) + (1,65 x L) + (3,55 x I5) - (1,06 x Ly) - (0,33 x Is)
I, = Indice de rentabilidade do capital proprio;
I, = Indice de liquidez geral,
I, = Indice de liquidez seca;
I, = Indice de liquidez corrente;
Is = indice de endividamento geral’;

A seguir, vé-se a figura do termometro de Kanitz:

*
—

AREA DE SOLVENCIA

L1 11
&

-

+
- h

1
+
w

|
U bk s L

AREA DE PENUMBRA

AREA DE INSOLVENCIA

* KANITZ, Stephen Chantes, professor da Universidade de Sdo Paulo, publicou em dezembro de 1974,
na Revista Exame, “Como Prever Faléncias de Empresas”.

> As formulas deste indices foram descritas no capitulo anterior, menos o indice de endividamento total:
Exigivel Total

* " Patrimonio Liquido
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Area de Solvéncia - area indicadora das empresas que apresentam menor

risco de faléncia.

Area de Penumbra - situa¢do de risco para a empresa. Ha necessidade de

um tratamento especial e cuidadoso.

Area de Insolvéncia - area representativa das empresas com mais

probabilidade de faléncia.

Desta forma, “empresas com indice acima de 3,5 estio bem. Empresas

abaixo de -1 estdo mal. A média brasileira é de 3,5.

A busca incessante desta conciliagdo entre as variaveis leva a um quadro
geral tendente ao equilibrio. A solvéncia e a insolvéncia de empresas € assunto polémico
vivido no Brasil, que ja possui matérias publicadas em revistas, onde sdo vistos modelos
de analises discriminantes. Um destes interessantes modelos € o denominado termometro

de Kanitz.
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’ CAPITULO IV '
ANALISE DO CAPITAL DE GIRO ATRAVES
DE PRAZOS MEDIOS

IV.l. INTRODUCAO

Segundo Santi Filho (1992), “a necessidade de capital de giro revela o
nivel de recursos necessarios para manter o giro do negocios”, ou seja, reflete o
montante de dinheiro que a empresa necessita tomar para financiar o ativo circulante, em

decorréncia das atividades de compras, produzir e vender.

A necessidade de capital de giro determina uma avaliagdo da situagdo
financeira da empresa, pois as contas que a compdem expressam operagdes de curto
prazo, de efeitos rapidos, que alteram o fluxo de caixa devido a politicas de estocagem

de compras e de crédito.

A determinagdo da necessidade de capital de giro, sera calculada pela

seguinte formula.
NCG =CF x Vd + A, onde:

NCG: necessidade de capital de giro,
CF: ciclo financeiro;

Vd: vendas diarias;

A: ajustes.

O ciclo financeiro sera determinado pelo calculo entre os indices de

prazos médios, que serdo detalhadamente estudados ao longo deste capitulo.
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As vendas diarias sdo calculadas com base na venda total, dividido pelo
numero de dias do exercicio financeiro. No Brasil, geralmente o exercicio corresponde,

de janeiro a dezembro, compondo 360 dias.

Os ajustes compreenderdao outros ativos circulantes menos outros
passivos circulantes, cujas contas ndo foram utilizadas para calculo dos indices de prazos

médios.

Os indices de prazos médios tém por objetivo avaliar se as politicas
adotadas vém sendo adequadas para a empresa. O prazo médio de recebimento de
vendas, o prazo médio de renovagdo dos estoques e o prazo médio de pagamento de
compras devem ser sempre analisados em conjunto, pois torna-se sem sentido sua analise

isolada.
IV.2. PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DAS VENDAS (PMRYV)

Segundo Luiz Maeda (1981), o prazo médio de recebimento das vendas
significa 0 nimero de dias necessarios para que a empresa obtenha os recursos derivados

das vendas.

O prazo de recebimento das duplicatas ou da realizagdo do crédito ¢ de

suma importancia para o fornecimento de informagdes para o estudo do fluxo de caixa.

Os elementos necessarios para o calculo do prazo médio de recebimento

das vendas sdo as duplicatas a receber e as vendas.

Assim:

PMRV =360 x % onde:

PMRYV: Prazo Médio de Recebimento das Vendas;
DR: Duplicatas a Receber;

V: Vendas.
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IV.3. PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DE COMPRAS (PMPC)

Segundo Luiz Maeda (1991), como ocorre com o Prazo Médio de
Recebimentos das Vendas, o Prazo Médio de Pagamento das Compras também € de

suma importancia para o fornecimento de informagdes para controle do fluxo de caixa.

O resultado obtido da aplicagdo da formula indica o nimero de dias que a
empresa necessita, em média, para saldar compromissos assumidos junto aos

fornecedores.

Os elementos necessarios para o calculo do Prazo Médio de Pagamento

das Compras sdo os fornecedores e as compras.

Assim:

PMPC =360 x g , onde:

PMPC: Prazo Médio de Pagamento das Compras;
F: Fornecedores;
C: Compras.
IV.4. PRAZO MEDIO DE RENOVACAO DOS ESTOQUES (PMRE)

Segundo Luiz Maeda (1991), o Prazo Médio de Renovagdo dos Estoques
informa o tempo necessario para novas compras e a quantidade de vezes que o estoque

deve ser recomposto.

Para uma empresa comercial, o0 Prazo Médio de Renovag@o dos Estoques
indica o tempo médio de estocagem de mercadoria, e, para uma empresa industrial,

indica o tempo médio de produgdo e estocagem.

Os elementos necessarios para o calculo do Prazo Médio de Renovagio
dos Estoques, numa empresa comercial, s3o os estoques e o custo das mercadorias

vendidas.
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Assim:

PMRE =360 x =
CMV

, onde:

PMRE: Prazo Médio de Renovagio dos Estoques,
E: Estoque;
CMYV: Custo das mercadorias vendidas.
IV.5. INTER-RELACAO DOS INDICES DE PRAZO MEDIO

O Prazo Médio de Recebimento das Vendas expressa o tempo decorrido

entre a venda e o recebimento.

O ciclo operacional é o tempo decorrido entre a compra e o recebimento

da venda da mercadoria.

Compra Vendas Recebimento

CICLO OPERACIONAL

Por analise visual, vé-se que o ciclo operacional mostra o prazo de

investimento e financiamento. Ocorre, geralmente, dois casos a seguir:
Caso A:

Os fornecedores financiam totalmente os estoques e uma parte das vendas

Compra Vendas Pagamento Recebimento
| l PMRYV |
PMPC CICLO FINANCEIRO
Caso B:

Os fornecedores financiam apenas parte do estoque. A empresa deve
obter financiamento para suas venda e, ainda, para uma parte do tempo em que a

mercadoria permanece em estoque.
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Compra Pagamento Venda Recebimento

| PMRE | pMRv l
PMPC CICLO FINANCEIRO

Vé-se, graficamente, que o ciclo financeiro é determinado pela soma do
Prazo Médio de Renovagdo dos Estoques com o Prazo Médio de Recebimento das

Vendas menos o Prazo Médio de Recebimento das Compras.

Entdo:
BOFE AC
CF = PMRE + PMRYV - PMPC

IV.6. ANALISE DO CAPITAL DE GIRO

Segundo Santi Filho (1991), “O CDG - Capital de Giro constitui-se na
principal fonte de financiamento das necessidades para o giro dos negocios da empresa.”
Varios sdo os fatores que modificam o valor do Capital de Giro: Os lucros, a
depreciagdo e amortizagdo, entrada de dinheiro proveniente dos socios e a alienagdo de
bens do ativo permanente, dentre outros, sdo os principais fatores que aumentam o

capital giro das empresas.

Os prejuizos, a distribuigdo dos lucros, a aquisi¢dio de bens para
imobilizagdo e os gastos pré-operacionais sdo os principais fatos que diminuem o valor
do capital de giro. Como o lucro ¢ o principal objetivo de qualquer empresa comercial, a

sua ndo distribuigdo contribui fundamentalmente para a alimentagdo do capital de giro.

Visando uma otimiza¢do dos recursos da empresa, a administragdo deve
exercer uma agdo gerencial de controle e acompanhamento da evolugdo do capital de

giro, juntamente com a evolug@o da necessidade de capital de giro.

A empresa deve manter um paralelo entre o capital de giro e a
necessidade de capital de giro, no intuito de evitar que o primeiro seja menor que o
segundo. Se isto ocorrer, a empresa necessitara de recursos para manter o giro dos
negocios. Como as fontes de longo prazo sdo praticamente inexistentes no Brasil, a

mesma devera recorrer a fontes de curto prazo (duplicatas descontadas, empréstimos,
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etc.), que , além de aumentar o grau de endividamento, pois reduz os lucros com o

pagamento de juros, diminui o valor em tesouraria’.

Surge assim, a figura da tesouraria, que representa, quando positiva, que
os recursos disponiveis sdo suficientes para saldar as obrigagdes de curto prazo, como,
duplicatas descontadas e empréstimos e financiamentos. Quando negativa, a empresa
esta se prevalecendo de recursos de terceiros para financiar suas atividades, ou seja, as

obrigagdes de curto prazo sdo relevantes em relagéo aos recursos disponiveis.

A partir do momento em que a empresa se depara com esta situagdo
agravante, da necessidade de capital de giro maior que o proprio capital de giro, ha a
necessidade da mesma buscar recursos, principalmente através de endividamento

bancario, torna-se claro e evidente, um desequilibrio econémico-financeiro.

Como visto anteriormente, no Brasil sdo raras as fontes de longo prazo,
mas vale salientar aqui, a variavel LP (longo prazo), que sera calculada mediante a
diferenca entre o exigivel a longo prazo e o realizavel a longo prazo. Esta, quando
positiva, determina fontes de financiamento de longo prazo financiando atividades da

empresa, € quando negativa, significa aplicacdes liquidas a longo prazo.

Vé-se, portanto, a existéncia de quatro variaveis-chaves. A necessidade de
capital de giro (NCG), o capital de giro (CDG), a tesouraria (T) e o longo prazo (LP),
conjuntamente, serdo utilizadas para uma analise gerencial de balangos, fornecendo um
modelo completo e fechado da situagdo econdmico-financeira da empresa. Varias
questdes de controle gerencial, certamente serdo respondidas pela aplicagdo destas

quatro variaveis.

Admitindo-se a hipotese de ndo haver a variavel LP (Longo Prazo),
segundo Santi Filho (1992), podem ser encontradas trés situagdes de enquadramento

para a empresa, apos calculadas as demais variaveis.

¢ Segundo Santi Filho (1992), a tesouraria é uma varidvel que indica valor de outras contas do ativo
circulante, que ndo entraram do calculo do capital de giro, menos outras contas do passivo circulante,
que ndo entraram como fontes do capital de giro.
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1° Caso: NCG + T(positiva) = CDG

Neste caso, a situagdo econdmica-financeira da empresa sera considerada

favoravel, com folga financeira e cobertura para as necessidades de capital de giro.
2° CASO: NCG = T(negativa) + CDG

Héa uma tendéncia para o desequilibrio financeiro, em que os recursos
proprios da empresa ndo serdo suficientes para suas necessidades. A empresa recorre a
financiamento de curto prazo. Este desequilibrio é denominado efeito tesoura.
4+ RS
NCG

T+

CDG

v

3° Caso: NCG + CDG(negativo) = T (negativa)

Situagdo critica na qual a empresa perde o equilibrio financeiro. Utiliza

fontes de financiamento de curto prazo e investe (parte) em ativos fixos.
IV.7. UMA INICIACAO A CORRECAO INTEGRAL

Segundo Luis Padoveze (1994), “a teoria de corre¢do monetaria integral €
um avango sobre a sistematica de corre¢do monetaria de balango, parte componente das

demonstragdes contabeis basicas”.

Obrigatéria somente para as sociedades an6nimas de capital aberto, a
corregio monetaria integral é norteada, principalmente, pela corregdo monetaria do
balango como ganho ou perda real, e pela demonstragdo do resultado do exercicio em

moeda de poder aquisitivo da data do encerramento do exercicio.
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Pela instrugio CVM n°® 191 (1992), fica instituida a “UMC - Unidade
Monetaria Contabil, como unidade de referéncia a ser utilizada pelas companhias abertas
para a elaboragdo das demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva

constante”.

Para se analisarem os ganhos e perdas com os efeitos inflacionarios,
havera a necessidade de se estudar diferenciadamente os itens monetarios de balango,

sejam eles, puros, pré-fixados e sujeitos a pos-fixagdo.

Os créditos e obrigagdes pré-fixadas serdo submetidas a uma técnica
conhecida como, ajuste a valor presente, que consiste em se descontar os juros nominais

embutidos em vendas e compras a prazo.

De acordo com o artigo 15 (quinze) da instrugdo CVM n° 191, as
demonstragdes contabeis desenvolvidas pelos método da corregdo integral, e suas

respectivas notas explicativas serdo submetidas a parecer de auditores independentes.

Para as companhias abertas, surgira a nova denominagdo de
demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante. Estas
proporcionaram uma apresentagdo mais coerente da situagdo patrimonial e financeira da

empresa, facilitando a avaliagdo de resultados e patrimonios.

Vé-se, portanto, que futuramente, a utilizagdo da pratica da corregio
monetaria integral, serd adequada as outras companhias, ndo s0 as companhias abertas,
para que estas possam verificar, através destas novas técnicas, as condigbes reais e
verdadeiras verificadas nas demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva

constante, mostrando a atual posi¢do econdmico-financeira de tais companhias.

Atualmente, como todas as sociedades anonimas de capital aberto sdo
obrigadas a divulgar as demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva
constante, torna-se indispensavel um conhecimento, por parte do analista, de corre¢do

monetaria integral.

Todas as empresas, mesmo que ndo obrigadas, ja se encontram imbuidas,
no sentido de promoverem corregdo integral de suas demonstragdes, como forma de

eliminar, as distorg¢des causadas na analise, em decorréncia dos efeitos inflacionarios.
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Como o futuro bem proximo enseja, todos os analistas procurardo ampliar
seus conhecimentos em corregdo integral, para ndo encontrarem dificuldades, quando se
depararem com demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante.
Aliado a esta nova realidade, os métodos de analise das Diferengas Absolutas, de Analise
Vertical e Horizontal poderdo ser amplamente utilizados, além de obter-se Pareceres de

maior confiabilidade.
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CAPITULOV
UM CASO PRATICO PARA ANALISE

Este capitulo propdem-se a colocar em pratica os conceitos explorados
nos capitulos anteriores. A analise restringiu-se ao Balango Patrimonial, portanto, ndo

foram abordados aspectos da formagdo do Resultado do Exercicio.
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CASO PRATICO:

40

Analise das Demonstra¢des Contibeis das Lojas Americanas S/A em 1993 e 1994,
publicadas na Gazeta Mercantil de 31.12.94.

METODO DAS DIFERENCAS ABSOLUTAS

BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO EM 31.12.94

Ativo 19941 19831 1984] 1993 (D) (L)

CIRCULANTE 466.943 | 370.870 - - 96.073

Caixas e Bancos 36.395| 16.128 - - 20.267
Aplicagdes Financeiras 223.620| 222.277 - -— 1.343

Contas a Receber 62.921 5.169 - -— 57.752

Estoques 128.772 | 119.520 -—- - 9.252

Outros 15.235 7.776 -—- - 7.459
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 28.150( 12.173 - - 16.077
Emp.Adiant. a Controladas e Coligadas | 15.044 —_ - --- 15.044

Contas a Receber de Acionados 10.702| 11.002 - - 300
Outros 2.504 1.171 - - 1.333
PERMANENTE 194.856 | 182.308 - -—- 12.548
Investimentos 3.528 3.389 -—- - 139
Imobilizado 187.536| 175.503 - - 12.033

Diferido 3.792 3.416 --- - 376

TOTAL DO ATIVO 690.049 | 565.351 -—- - 124.698

Passivo

CIRCULANTE 341.555| 277.787 63.768
Fornecedores --- - 176.651 | 164.622 12.029
Emp. E Financiamentos -—- - 80.088| 45076 35.012
Salarios e encargos trabalhistas --- --- 11.575| 14.005 2.430

Imp. Taxas e Contrib. -— — 50.468 | 29.689 20.779
Dividendos e Part.propostos - - 12.599| 14.642 2.043

Qutras contas a pagar - —-- 10.174 9.753 421
EXIGIVEL A LONGO PRAZO e 11.067| 10.084 983
Financiamentos - - 7.291 9. 732 2441

Credores Imobilidrios - --- 2933 - 2933
Imposto de Renda Diferido - - 843 352 491
PATRIMONIO LIQUIDO == — | 337.427| 277.480 59.947
Capital Social Realizado - --- 255.772| 191.589 64.183
Reservas de Capital - - 4175 4.846 671

Reservas de Lucros - - 78.258 | 81.447 3.189

Acdes em Tesouraria 778 402 - - 376

TOTAL DO PASSIVO -—- - 690.049| 56.351
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ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL DO
BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO
GRUPOS SALDOS
ATIVO 1993 AH AV 1994 AH AV
CIRCULANTE 370.870 100% 65.60| 466.943| 12590 67.67
Caixas e Bancos 16.128 100% 434 36395| 225,66 7,79
Aplicagdes F. 222277 100% 59,92 223.620| 100,60 47,89
Contas a Receber 5.169 100% 1,39| 62.921| 1.217,27 13,47
Estoques 119.520 100% 32,26 | 128772 107,74 27,57
Outros 7.776 100% 2,09 15235| 19592 3,26
REALIZAVEL A L P 12.173 100% 2151 283501 232,07 4.09
Emp.Adiant. a controlados - - 15.044 - 33,25
Contas a Receber de acionista 11.002 100% 90,38 10.702 97,27 37,88
Outros 1.171 100% 9,62 2.504| 213.83 8,87
PERMANENTE 182.308 100% 32.25| 194.856| 106.88 28.24
Investimentos 3380 100% 1,86| 3.528| 104,10 1,81
Imobilizado 175.503 100% 96,27| 187.536| 106,85 96,24
Diferido 3416 100% 1,87 3.792| 111,00 1,95
TOTAL DO ATIVO 565.351 100% 100%| 690.049| 12205 100%
PASSIVO
CIRCULANTE 277.787 100% 49.13| 341.555| 12295 49.50
Fomecedores 164.622 100% 59,26 176.651| 107,30 51,72
Empréstimos e F. 45.076 100% 16,22| 80.088| 177,67 23,45
Salarios e Encargos 14.005 100% 5051 11.575 82,64 3,38
Impostos, Taxas e Contrib. 29.689 100% 10,69| 50.468| 169,98 14,78
Dividendos e Part. Propostos 14.624 100% 526 12.599 86,15 3,69
Outras Contas a pagar 9.753 100% 3,52 10.174| 104,31 2,98
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 10.084 100% 1,79 11.067| 109,74 1,60
Financiamentos 9.732 100% 96,51 7.291 74,91 65,88
Credores Imobiliarios - 100% - 2,933 - 26,50
Imposto de R. diferido 352 100% 3,49 843| 239,48 7,62
PATRIMONIO LIQUIDO 277.480 100% 4908 | 337.427| 121.60 48,90
Cap.Social Realizado 191.589 100% 69,04| 255772| 133,50 75,80
Reserva de Capital 4846 100% 1,75 4.175 86,15 1,24
Reservas de Lucro 81.447 100% 2035| 78.258 96,08 23,19
Acgdes em Tesouraria (402) 100% (0,14) (778) | + 193,53 (0,23)
TOTAL DO PASSIVO 565.351 100% 100%| 690.049| 122,05 100%
ANALISE ATRAVES DE INDICES
* Para 1993:

1 - INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL

CT 277787 +10.084

Il. PCT=—

PL 277480

=1,037
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PC 277.787

= =0,964
CT 277787 +10084

2

12. CE=

13. IPL :£ e 0

_ = 0,657
PL 277480

>

AP 182308
PL+ELP 277480 +10.084

1.4 IRT = =0,633

11 - INDICES DE LIQUIDEZ

AC+RLP _370870+12173 _
PC+ELP 277787+10084

L1 ILG =

>

DISPONIVEL _ 238405 _ . .o

m2. ILI = = _0,
PC 277.787

AC _ 370870 _ ...

n3. ILC="—= =1,
PC 277787

(AC-E) (370870-119520)
PC 277877

4 ILS = =0,904

III - INDICES DE RENTABILIDADE

LY. GA=—t—= 20018 g cog
AM 565351
W2 b=t - BB
V960123
03, R~ PP gy
AM 565351
ma RPL=—2L - 4 4149

PIM 277480
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* Para 1994:

1 - INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL

11 per= CT _341555+11067 _ .0
PL 337427

PC 341555

12 CE = = —
CT 341555+11.067

2

13 IPL _ AP _ 194856 _

- =0,577
PL 337427

¥

AP 194856
PL+ELP 337427 +11067

1.4 IRT = 0,559

>

11 - INDICES DE LIQUIDEZ

AC+RLP 466943+28250

1. ILG = = =
PC+ELP 341555+11067

1,404

>

2 ILJ = DISPONIBILIDADES _ 36395 +223.620

PC 341555

AC 466943
PC 341555

3. ILC= 367

2

AC-E 466943128772
PC 341555

14 ILS =

= 0,990

III - INDICES DE RENTABILIDADE

V. 1388377 1388377
AM 690049 +565351 627700
2

1. GA=

1o ag < LL_ 34815 _

V 1388377

>

LL 34815 _

I1.3. RA = = =
AM 627700

>

=0,761

2211

43
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4 34815 34815
s k= PIM  337427+277480 307453 i
2

II1.5. Taxa de Retorno sobre o Investimento

A Taxa de Retorno sobre o Investimento revela o poder de ganho da

empresa. Essa taxa é determinada pelo produto entre o giro do ativo e a receita liquida.

1993: TRI=GA x ML
TRI = 1,698 x 0,043
TRI= 0,073

1994: TRI = 2,211 x 0,025
TRI = 0,055

A empresa apresentou um bom desempenho, decorrente da pequena Taxa de
Retorno sobre o Investimento, calculada para 1993. Em 1994, como a TRI foi ainda
menor, o investimento feitos retornam as maos da empresa mais rapidamente,
basicamente, causados pelo aumento na Receita Operacional Liquida em propor¢io
maior que os Custos Operacionais, da mesma forma que as receitas também aumentaram

em proporgao maior que o ativo operacional.

INTERPRETACAO DE RESULTADOS

ANALISE HORIZONTAL

Pela analise horizontal nota-se um progresso significativo, na ordem de
25,90%, no ativo circulante. Isto se verifica em todas as contas que o compdem,
especialmente nas contas a receber, que teve uma alta de 1.177,27%. Como este
crescimento no circulante foi proporcionalmente maior que o progresso no Passivo
Circulante, que aumentou 22,95%, avalia-se a existéncia de uma folga financeira

(liquidez de curto prazo).

Com os empréstimos e adiantamentos concedidos a coligadas e
controladas em 1994 ocorreu uma alta de 132,07% no Ativo Realizavel a Longo Prazo,
enquanto que o Passivo Exigivel a Longo Prazo aumentou apenas 9,74%. Esse fato

evidencia que a empresa ndo buscou financiamento a longo prazo como forma de fonte
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de recurso. Pelo contrario, sem prejudicar sua liquidez, ela concedeu empréstimos a

sociedades controladas e coligadas.

O grupo de menor evolugdo no ativo foi o permanente, que cresceu

apenas 6,88%. A aplicagdo de recursos em bens fixos foi muito singela.

Em 1993, a empresa recorreu equilibradamente a fontes de capitais
proprios e alheios, ja que ha um empate técnico nestas fontes de recursos, no que diz
respeito ao montante de numerario. Portanto, a estrutura de capital vem sendo mantido
equilibrada. A empresa vem financiando seus ativos, buscando em fontes de capitais
proprios e de terceiros os recursos necessarios para desenvolver as atividades de compra
e venda. Isto se constata a0 comparar-se a evolugdo do circulante, 22,95%, contra um

evolugdo de 21,60% do Patriménio Liquido.
ANALISE VERTICAL

Os investimentos de curto prazo, representados pelo Ativo Circulante,
sofreram uma pequena evolugdo no periodo, passando de 65,60% do total do ativo em
1993 para 67,67% do total do ativo em 1994. De forma equilibrada, as dividas de curto
prazo sofreram uma evolugdo de 49,13% do total do passivo em 1993 para 49,50% do
total do passivo em 1994. Essas informagdes confirmam o que foi dito na analise
horizontal, a empresa eleva a folga financeira de 1993 e em 1994, demonstra maior

solvéncia a curto prazo.

Em 1993, o Ativo Permanente representava 32,25% do Ativo Total,
regredindo para 28,24% em 1994. Isto significa que a empresa evitou imobilizar o Ativo,

investindo mais em valores realizaveis a curto prazo.

Ocorre um aumento no Realizavel a Longo Prazo. Este representava
2,15% do Ativo Total em 1993, passando para 4,09% em 1994. A concessio de
empréstimo e adiantamento a sociedades coligadas e controladas, foi o principal fato que

causou esta evolugdo nos valores a receber a longo prazo.

Os fornecedores representavam 59,26% do Passivo Circulante em 1993 e
51,72% em 1994. Muito embora tenha ocorrido um pequeno decréscimo neste item, ele

continua representando mais de 50% das fontes de financiamento a curto prazo.
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As fontes de recursos proprios, representadas pelas contas do patriménio
Liquido, continuam representando menos de 50% do total de financiamentos. Tém-se a
conclusdo que a empresa opta por financiamento de curto prazo, sem comprometer sua

liquidez, porque ndo adota politicas de imobilizagdes de capitais alheios.
ANALISE ATRAVES DE INDICES

Indices de Estrutura de Capital: O grau de endividamento aumenta em
1994, mostrando que a empresa passa a dever um pouco mais. O Patriménio Liquido
aumentou em proporgdes maiores que o Ativo Permanente, causando uma baixa no
Indice de Imobilizagdo do Patrimdnio, provocando um resultado satisfatorio em relagdo
a aplicagdo de recursos. Em 1994, também houve uma diminui¢do do Indice de
Imobilizagio de Recursos de Terceiros Nao-Correntes (ndo circulantes), ja que o
aumento do Exigivel a Longo Prazo ocorreu em propor¢do maior que o aumento do
Ativo Permanente. Analisando a estrutura de capital da empresa, nota-se um aumento na

participacdo de capitais alheios, o que ndo € bom para a empresa.

indices de Liquidez. O indice de Liquidez Geral sofre uma pequena
varia¢do positiva em 1994, demonstrando que os valores realizaveis a curto e longo
prazo aumentaram em maior propor¢ao que os exigiveis a curto e longo prazo. Este
indice nio ¢ muito utilizado pelos credores interessados na liquidez da empresa, pois
envolvem valores a longo prazo, como empréstimos a acionistas e credores imobiliarios.
A liquidez imediata, baseada nas disponibilidades, mostrou uma pequena queda em 1994,
demonstrando que a empresa contraiu mais dividas, sem a mesma propor¢do de recursos
no caixa, para saldar os compromissos de curto prazo. Porém, como este indice €
calculado sobre valores monetarios de movimentagdo rapida, ja nos primeiros dias de
1995, a liquidez imediata pode aumentar, caso haja entrada de numerario. O indice de
Liquidez Corrente evoluiu positivamente de 1993 para 1994, mostrando que a empresa
se apresenta em boas condigdes de solvéncia a curto prazo, causada pela aplicagdo de
recursos a curto prazo em proporgdes maiores que os financiamentos obtidos a curto
prazo. O quociente calculado para liquidez seca melhora em relagdo a 1993, pois a
empresa apresenta boa rotatividade dos estoques, ou seja, estoque final quase igual ao
estoque inicial, ficando o aumento caracterizado pelos outros valores realizaveis a curto
prazo. Isto se verifica porque os estoques ndo tém data certa de realizagdo, porém, na

empresa analisada, quase todas as compras de mercadorias para revenda séo vendidas,
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bastando, para isso, o valor das compras com o Custo das Mercadorias Vendidas. A
analise baseada em indices de liquidez mostrou que, a curto e longo prazo, a empresa

tem condigdes de saldar seus compromissos, ou seja, possui uma boa saude financeira.

Indices de Rentabilidade: O giro do Ativo, maior substancialmente em
1994, mostra que as vendas foram bem maiores em relagdo ao Ativo Total. Esse indice
prova que o Ativo circulou mais de 2 vezes no ano (GA = 2,211). Para o calculo da
margem liquida , ou rentabilidade das vendas, utilizou-se o valor das vendas brutas,
descontadas as devolugdes e impostos, por ndo representarem venda efetiva. Esse item
foi pior para empresa em 1994, pois mesmo com o aumento das vendas, o Lucro Liquido
do Exercicio foi menor em 1994. O indice de Rentabilidade do Ativo também caiu em
1994. Isto demonstra que o total do Ativo aplicado na atividade econdmica da empresa
foi mais significativo em 1993. A queda do Lucro Liquido também foi a causa para que,
em 1994, este indice tenha decaido, tornando menor a rentabilidade da empresa. Ainda
como fruto desta queda, a rentabilidade do Lucro Liquido também decresceu. No
Patrimonio Liquido, estdo inclusos lucros e reservas formados no exercicio, por isso
utilizou-se o valor médio, como forma de tornar este indice mais real. Analisando-se os
indices de rentabilidade, nota-se que o unico a evoluir foi o Giro do Ativo, pois houve
um incremento nas vendas. Contudo, o Lucro Liquido do Exercicio de 1994 for menor
do que o de 1993, provocando um decréscimo nos demais itens de rentabilidade.
Possivelmente, esta queda no lucro tenha sido conseqiiéncia de um aumento nos custos e
despesas, ou em participagdes em outras empresas, informagdes que so estdo disponiveis

ao analista interno.

ANALISE ATRAVES DOS INDICES DE PRAZOS MEDIOS
Para 1993:
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTOS DAS VENDAS

PMRV =360 x = =360 x Sl =
V 960.123

PMRYV = 2 dias
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PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DE COMPRAS

PMPC = 360 x . =360 x i =170
L 842.196

PMPC = 70 dias

CMV =EI +C - EF
C=CVM +EF - EI
C=722.676+119.520-0
C =842.196

PRAZO MEDIO DE RENOVACAO DOS ESTOQUES

PMRE =360 x £ =360 x 119540 =
CMV 722.676

PMRE = 60 dias

CICLO FINANCEIRO

CF = PMRE + PMRYV - PMPC
CF=60+2-70
CF = - 8 dias

Este valor ndo tem significado correto, porque o valor do estoque inicial
do ano de 1993 ndo é conhecido, e erradamente, avalia-lo em zero, 82,90 produzira um

efeito colateral no valor do PMPC.

E necessario se conhecer o valor do estoque final em 1992, para se
analisar de forma coerente e precisa o ciclo financeiro e a necessidade de capital de giro

em 1993. Assim sendo, analisar-se-4 somente a empresa para o ano de 1994,
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Em 1994:
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DAS VENDAS

PMRY =360 x 2R _ 360 x 92221
% 1388377

PMRYV = 16 dias

A empresa teve um Prazo Médio de Recebimento das vendas de 16 dias.
E um nimero satisfatorio, que denota uma boa politica de vendas a prazo, indicando
atitudes ativas com relagdo a concessdo de crédito e eficiéncia no Departamento de

Cobranga.
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DE COMPRAS

176.651 =59
1071087

PMPC =360 x _? =360 x
CMV=EI+C-EF
C=CMV -EI +EF
C=1.061.835-119.520+ 128.772
C=1.071.087

PMPC = 59 dias

No intuito de obter maior solidez financeira, a empresa possui um prazo
médio de pagamento das compras de 59 dias, 3,68 vezes maior que o PMVR. Isto indica
que a politica de compras também € satisfatoria, pois a empresa recebe as vendas em 16
dias (média) e os fornecedores liberam 59 dias para o pagamento. As dividas se renovam

neste prazo, que ¢ concedido para liquidagao.
PRAZO MEDIO DE RENOVACAO DOS ESTOQUES

E 128.772

PMRE = 360 x =360x ————=44
CMV 1061835

1t
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PMRE = 44 dias

50

Este indice’, calculado em 44 dias para renovagdo dos estoques, € um

nimero suficiente, satisfatorio e desejavel em relagdo ao volume de vendas da empresa.

Significa dizer que, mantendo as mercadorias em estoque por 44 dias, a empresa elimina

custos desnecessarios, convertendo em moeda esses valores realizaveis, de forma a obter

maximizagdo do lucro.

CICLO FINANCEIRO

CF = PMRE + PMRYV - PMPC
CF=44+16-59

CF =1 dia

NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO
NCG=CFXVd+A

NCG =1x 1'—:;3~2';l+(OAC— OPC)

NCG =3.856 +(275.250 - 84.816)
NCG = 194.290

Ciclo Operacional

C \%

44 dias

16 dias |

59 dias

Jcr]

Ciclo financeiro = 1 dia

A empresa encontra-se em oOtimas condi¢des financeiras, porque os

fornecedores financiam totalmente os estoques e uma parte das vendas, ndo necessitando

de financiamentos para suas vendas. Quanto menor € o ciclo financeiro melhor para a

empresa, ja que diminui os custos. A necessidade de capital de giro de 194.290,
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determina o montante de dinheiro que a empresa deve tomar para financiar o ativo

circulante em decorréncia das atividades de comprar, produzir e vender.
FATOR DE INSOLVENCIA DE KANITZ (Fi)
Fia = (0,05 x I,) + (1,65 x I) + (3,55 x Iz) - (1,06 x L) - (0,33 x Is)

I, = Indice de rentabilidade do capital proprio = 0,013;

I, = Indice de liquidez geral = 1,404;

I; = Indice de liquidez seca = 0,990,

I, = Indice de liquidez corrente = 1,367,

I5 = Indice de endividamento geral;

_PC+ELP 341555+11.067

I
’ PL 337427

=1,045

Logo:
Fi=(0,05x0,113) + (1,65 x 1,404) + (3,55 x 0,990) - (1,06 x 1,367) - (0,33 x 1,045)
Fi=4,042

Como o Fator de Insolvéncia de Kanitz foi maior que zero, esta empresa
encontra-se na area de solvéncia do termémetro de Kanitz. Isso representa que esta
empresa encontra-se em Otimas condigdes e apresenta pouca probabilidade de quebra ou

faléncia, apresentando-se acima da média nacional.
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CONSIDERACOES FINAIS

De certa forma, a analise de balangos tornou-se um capitulo especial e
preponderante no estudo da contabilidade. Analisar uma ou mais demonstragbes
contabeis requer do profissional, experiéncia e sabedoria. As evidéncias por ele
constatadas e os relatorios por ele emitidos, servirdio de base para a atuagdo da
administragdo financeira da empresa, bem como para os socios e acionistas, € para 0s
demais interessados na analise. Em todos os livros pesquisados, seus autores revelam
uma preocupagdo exacerbada e necessaria, com relagdo a pratica da analise de balangos.
Esta deve ser elaborada por um profissional da mais alta qualificagdo técnica, onde

caracteristicas pessoais, como carater e personalidade, sio fundamentais.

Os conceitos de diversos autores foram expostos no primeiro capitulo
deste trabalho e a analise dos mesmos, leva a perceber-se que o ponto comum € a
retirada de informagdes, que servirdo de base para a elaboragdo do comportamento

administrativo futuro, ou seja, a tomada de decisdes da administragdo como um todo.

Portanto, como foi visto, este se torna o objetivo basico da analise de
balangos: a determinagdo da posi¢do econdmico-financeira da empresa. Dependendo do
patamar em que esta se encontra € que os principais usuarios da anélise, tirardo suas

conclusdes e elaborardo a politica a qual se adequara o empreendimento.

Os quatro métodos de analise buscam oferecer, em conjunto, indices ou
valores monetarios, que analisados e comparados com outros de empresas diferentes,
mas pertencentes a0 mesmo segmento empresarial, servirdo de ponto de partida para a
elaboragdo do relatorio final de anélise . De posse deste relatorio, a administracdo da
empresa tomara as providéncias, que julgar necessarias, junto com as interpretagdes e

pareceres emitidos pelo analista, para manter a empresa no mercado, em condigdes de
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competitividade, na busca incessante de maior receita, aumentando lucros e melhorando

sua posi¢do econdmico-financeira.

Com o intuito de tornar as demonstragdes contabeis, cada vez mais
condizentes com a realidade, eliminando os efeitos causados pela inflagdo, surgiu através
da instru¢io normativa 064/87 da Comissdo de Valores Mobiliarios, atualizada em
1992, pela Instrugdo Normativa n® 191, a corregdo monetdria integral. Esta técnica,
obrigatoria para as sociedades andnimas de capital aberto, veio para se tornar uma aliada
importante da analise de balangos, para permitir aos acionistas e investidores, vislumbrar
o movimento dos negocios e a rentabilidade de seus capitais, além de reintroduzir a

possibilidade de comparagao de resultados.

Em um futuro bem préximo, todas as companhias utilizardo a corregdo
monetaria, como forma de manter as informagdes atualizadas, sem distor¢des de valores
monetarios, todos trazidos a uma moeda de mesma data. As analises de demonstra¢des
contabeis baseadas em demonstragdes em moeda de capacidade aquisitiva constante,

certamente provocam um resultado mais real e proximo da verdade.

Uma principais aplicagdes da analise de demonstragdes contéabeis ¢ a
realizagio de uma analise gerencial, baseando-se no fluxo de recursos, com o estudo
aprofundado do capital de giro das empresas versus a necessidade liquida de capital de
giro. A analise feita a partir dos indices de prazo médio, que determinam o ciclo
operacional e o ciclo financeiro, juntamente com as quatro variaveis chaves mencionadas
no capitulo IV, CDG (Capital de Giro); NCG (Necessidade de Capital de Giro), T
(Tesouraria) e LP (Longo Prazo), favorecem o controle gerencial e verificam se a

empresa necessita de fontes de financiamento a curto ou longo prazo.

Todos esses calculos e estas observagdes servem de base solida, para que
o profissional competente emita um relatorio final de analise satisfatorio, para qual foi
incumbido. Este relatorio sera fruto de todo o processo de analise desenvolvido por este

profissional e ja exaustivamente descrito no decorrer deste estudo.

Atualmente, com os avangos do estudo da Contabilidade, torna-se
imprescindivel, na formagdo universitaria, um estudo minucioso e rigoroso de analise de

balangos e esta foi uma preocupagdo constante no desenvolvimento deste trabalho.
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Assim como a contabilidade, a analise de balangos é uma area de estudo
muito ampla e complexa. E dificilimo para o aluno, apenas com os conhecimentos
adquiridos na graduago, tornar-se um profissional capacitado. Nao obstante, acredita-se
que a pretensdo de langar o desafio de um maior aprofundamento no tema e nao s a
autoria deste trabalho, bem como a professores e demais alunos, foi alcangada pelo

mesmo.
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