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Resumo

Hoje, para manterem-se competitivas no mercado, as empresas precisam ter seus recursos
financeiros muito bem administrados para garantir lucros. Neste sentido, acompanhar o
desempenho dos negocios a partir das informacdes fornecidas pelas analises das
demonstragfes contabeis tende a permitir uma gestdo diferenciada. Nesta perspectiva, pode-se
destacar a utilizacdo de indices que medem, por exemplo, o nivel de endividamento da
organizagdo, sua capacidade de liquidez, participacdo das contas a receber na geracdo de
capital de giro, dentre outros. Desse modo, 0 objetivo do presente artigo foi apresentar
técnicas de andlise de desempenho econémico-financeiro com aplicacdo de indices. Para a
consecucdo do trabalho, utilizou-se como base das informacgdes relatérios contabeis dos
exercicios 2015 e 2016 de uma empresa real do ramo de cosméticos do Brasil, mas, aqui
denominada de Ficticia Cosméticos. Os resultados encontrados mostraram que a empresa foi
eficiente na administragdo de seus recursos no periodo analisado, apresentando liquidez no
curto prazo. Observou-se também que a empresa tem a caracteristica de alavancar o negécio
utilizando mais capital de terceiros. Desse modo, embora a crise que o pais vem enfrentando,
os dados da empresa estudada revelam que a mesma estd conseguindo gerar rentabilidade,
com um percentual baixo, mas, positivo.

Palavras chaves: Indices; liquidez; desempenho; endividamento; rentabilidade.
1 INTRODUCAO

Mudangas que ocorrem externa e internamente as empresas refletem no
desenvolvimento delas. Neste sentido, fatores que modificam constantemente a situacédo
empresarial podem constituir oportunidades ou ameagcas a sobrevivéncia de qualquer empresa.
Nesta perspectiva, pode-se citar aspectos mercadoldgicos e patrimoniais, como a
concorréncia, o desenvolvimento tecnologico, as influéncias das acbes governamentais, as
condicBes setoriais e macroeconémicas, 0 comportamento dos consumidores e fornecedores
(PINHEIRO, 2012).

Tais mudangas tendem a provocar alteragdes nas receitas e nos gastos das empresas.
Nas receitas, por exemplo, ocasionadas por fatores relacionados a demanda, ou aumento ou
reducdo da concorréncia. Enquanto, nos gastos podem ser modificados por aspectos
relacionados ao fornecimento de recursos e evolugdes tecnologicas, dentre outros.
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Tratar de mudancas em receitas e gastos implica no tratamento do principal objetivo
de uma atividade econémica, ou seja, o lucro. E, para atender ndo somente a este objetivo,
mas, tambeém, ao crescimento da empresa, as decisbes dos administradores requerem o
acompanhamento constante do desempenho econdmico-financeiro da empresa.

Os indices econémico-financeiros ajudam a demonstrar que 0s negdcios vao muito
bem, o que facilita a captacdo de recursos para novos investimentos, por exemplo. Ou podem
apontar falhas na conducdo dos negdcios, permitindo ao gestor tomar decisées no sentido de
melhorar o desempenho da empresa ou de evitar problemas relativos a sustentabilidade da
mesma (ARAUJO, 2014).

Para tanto, é necessario que o estudo esteja baseado no conhecimento do tipo de
empresa a ser analisada, ou seja, deve-se selecionar os indices necessarios para a analise que
se adeque a atividade e a historia da empresa (ANDRICH, 2014).

Assim, tendo em mente a aplicacdo pratica dos indices econdmico-financeiros na
avaliacdo do desempenho de empresas, os dados utilizados neste trabalho foram coletados na
internet, referente a publicacdo de uma empresa real do setor de cosméticos, neste trabalho
denominada de Ficticia Cosméticos, dos exercicios de 2015 e 2016. Essa empresa ficticia é
uma sociedade anénima e tem por objetivo o comércio de cosméticos. A escolha foi feita
aleatoriamente e as demonstragdes utilizadas, exclusivamente, com o objetivo de auxiliar no
desenvolvimento deste trabalho.

Para nortear o desenvolvimento deste estudo, levantou-se a seguinte questdo
problematizadora: a empresa estudada apresentou um desempenho satisfatorio sob o ponto de
vista econémico e financeiro nos dois ultimos exercicios?

Neste sentido, o objetivo geral deste artigo foi apresentar um diagndstico sobre o
desempenho econdmico e financeiro da Empresa Ficticia de Cosméticos, nos dois Ultimos
exercicios (2015 e 2016) a partir da aplicacdo dos indices econdmico-financeiros mais
alinhados ao ramo. Em termos especificos buscou-se: medir o grau de liquidez da empresa;
analisar a eficiéncia da empresa; analisar o endividamento; e a rentabilidade.

O tema escolhido se trata de um assunto de extrema importancia para qualquer
empresa que deseja se sustentar ao longo do tempo, considerando-se as exigéncias de
competitividade do periodo recente. A analise dos dados foi desenvolvida de forma descritiva.

2 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

Segundo Silva (2013), a andlise econdmico-financeira é uma ferramenta que
possibilita visdo abrangente e detalhada dos resultados alcancados por ela e também é um
instrumento informativo relevante para tomada de decisfes para empresas.

O uso de indicadores, acompanhado da comparacdo destes com o0s de seus
concorrentes e com as metas estabelecidas fornecera instrumentos para controlar resultados e
para apoiar novos direcionamentos das acOes estratégicas e operacionais da empresa. A
divulgacdo dos resultados pode fortalecer a imagem da mesma e dos seus dirigentes, perante
investidores, analistas e credores, por exemplo (CHING, 2007).

Segundo Silva (2013), a analise baseada nas demonstracdes contdbeis avalia o
passado, mas, pensando na gestdo e no controle estratégico da empresa no futuro. Neste
sentido, a amplitude e a profundidade da analise dependem do uso que se pretenda fazer de
seu produto final, ou seja, um relatério que contém um parecer ou uma recomendacdo. Para
avaliar a empresa em seus diversos aspectos, o analista financeiro pode utilizar tanto os
indices financeiros: Liquidez e Endividamento, e dos econdmicos: Rentabilidade; ou ainda,
dos conceitos de Net Operating Profit After Tax — NOPAT (lucro operacional produzido pelo
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capital), Economic Value Added - EVA (valor econémico adicionado), as analises horizontal e
vertical, Investimento Operacional em Giro - 10G, projecdes, modelos de previsdo de
insolvéncias e outras técnicas baseadas em métodos quantitativos, entre outros recursos.

2.2 Balanc¢o Patrimonial e Demonstracédo do Resultado do Exercicio

De acordo Macedo (2014), as demonstraces financeiras permitem que 0S usuarios
tenham um conhecimento razoavel dos negdcios, da atividade econdmica e da contabilidade
tornando possivel a tomada de deciséo.

Com a lei n® 11.638, de 28 de Dezembro de 2007 e Lei n® 11.941/09, de 27 de maio de
2009 do CPC (Comité de Pronunciamentos Contébeis), as demonstracGes, passaram por
mudangas devido a um novo padrdo internacional estabelecido. Emitidas e revisadas pelo
IASB - International Accounting Standards Board (Comité de Normas Internacionais de
Contabilidade), os IFRS s&o um conjunto de normas internacionais de contabilidade, que veio
para uniformizar os relatérios contabeis entre os paises que o adotarem, melhorando a
estrutura conceitual e proporcionando a mesma interpretacdo das demonstragdes financeiras
entre as diversas empresas no ambito internacional.

A utilizacdo dos relatérios com padrdo internacional trouxe para as empresas
brasileiras um aumento da transparéncia, contribuindo de forma decisiva para a garantia da
comparabilidade com outras empresas, de relevancia em seus registros e da
compreensibilidade por parte de seus usuarios.

Segundo Andrich (2014), o Balango Patrimonial, 0 Demonstrativo de Resultado do
Exercicio, o fluxo de caixa, os relatérios, que registram as operacdes da empresa, se bem
explorados pelo empresario, apresentam informacgdes das mais valiosas para as tomadas de
decisdo.

2.2.1 Balancgo patrimonial

Segundo Frazzetto (2011) apud Andrich (2014), uma das mais importantes
demonstracdes contabeis é o Balanco Patrimonial. Através dele pode-se apurar a situacdo
patrimonial financeira de uma empresa em determinado momento. Nesta demonstracao estéo
evidenciadas as contas representativas dos recursos obtidos pela empresa (Passivo) e as dos
recursos aplicados e por aplicar (Ativo), além do consequente patrimonio liquido.

O Ativo compreende os bens e direitos da entidade expressos em moeda. Parte do
Ativo é composto pelas Contas Circulantes. S&o as que apresentam elevada liquidez,
conhecidos como disponiveis, como Caixa e Bancos, ou possibilidade de ser convertidas em
dinheiro, como Contas a Receber e Estoques. Estas ultimas serdo convertidas em dinheiro
posteriormente, dependendo de situagbes tais como inadimpléncia e transformacdo dos
estoques em vendas.

Tém-se ainda as Contas Nao-circulantes, que se referem a vendas ou direitos a prazos
mais dilatados (superiores a doze meses), ou seja, a liquidez € de longo prazo. Nesta conta
estdo presentes o Realizavel a longo prazo, Investimento, Imobilizado e Intangiveis.

O Passivo compreende as obrigacdes a pagar, isto é, as quantias que a empresa deve a
terceiros. O Passivo também se divide em contas Circulantes e N&o-circulantes. Nas
circulantes a empresa devera dispor de recursos para honrar seus pagamentos a curto prazo,
enquanto na ndo-circulante € o exigivel a longo prazo, ou seja, empréstimos e financiamentos.

O Patriménio Liquido (PL) é a diferenca entre o Ativo e o Passivo de uma entidade,
em determinado momento. Sdo fontes do Patriménio Liquido os investimentos efetuados
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pelos proprietarios em troca de a¢des, quotas ou outras participacdes.
As Contas registram 0s aumentos e diminui¢des nos componentes do Balango,
derivados das operacOes da empresa.

2.2.2 Demonstracéao do resultado do exercicio

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) constitui-se no relatorio sucinto
das operacdes realizadas pela empresa durante determinado periodo de tempo. Este informaré
o resultado liquido do exercicio, Lucro ou Prejuizo.

Segundo Padoveze (2016), a Demonstracdo de Resultados do Exercicio constitui-se de
contas de resultado. Este relatorio apresenta os recursos obtidos pela empresa em suas
operagOes normais e extraordindrias, os recursos aplicados para obter tais receitas e o
resultado apurado pela diferenca entre os resultados obtidos e aplicados no exercicio
correspondente.

Apdbs computadas as despesas e receitas, tem-se o lucro ou prejuizo operacional da
empresa. Para o lucro gera-se uma provisdo para Imposto de Renda e Contribuigdo Social,
além das participac6es dos administradores e empregados. Por fim, é demonstrado o Lucro do
exercicio.

A partir dessas informacg6es sdo apresentados os indicadores de posicao financeira e de
niveis de eficiéncia da empresa.

2.3 Indicadores de Posi¢édo Financeira e de Niveis de Eficiéncia Operacional

Conforme adiantado acima, a partir das demonstragdes financeiras de uma empresa,
varios indices podem ser construidos destinados a medir a sua posicéo financeira e 0s niveis
de eficiéncia. O calculo periddico de tais indices e o acompanhamento da evolucdo dos
mesmos € muito importante para o processo de tomada de decisao.

Nesta secdo serdo apresentados indicadores muito importantes para auxiliar a tomada
de decisGes empresariais. Serdo melhor apresentados, inclusive sua expressdo matematica,
com base nas informacbes de Macedo (2014), Marques (2105), Andrich (2014) e
Ferreira(2005). Os indices serdo apresentados por grupos, conforme os seguintes tipos de
analise: Analise de liquidez; Analise de eficiéncia; Analise do endividamento; e Anélise da
Rentabilidade

2.3.1 Analise de liquidez

Segundo Macedo (2014), os indices de liquidez, ou ainda, de solvéncia, medem a
capacidade da empresa de honrar seus compromissos de curto prazo. Sao calculados a partir
dos dados apresentados no Balanco Patrimonial. Os indices mais utilizados so: indice de
Liquidez Geral, indice de Liquidez Corrente e indice de Liquidez Seca.

e Indice de Liquidez Geral

E um indice que também avalia a capacidade de pagamento. Este indice verificara se a
empresa terd condi¢fes de honrar com seus compromissos no curto e longo prazo. Por isso, é
importante avaliar esse indice conjuntamente com o de liquidez corrente (MARQUES, 2015).

Assim, verifica-se, por exemplo, quando uma empresa toma um empréstimo a longo
prazo, sua liquidez corrente podera ser favorecida pela entrada do empréstimo no caixa, mas,
nesse caso, a contrapartida ndo estara registrada no passivo circulante e sim no longo prazo.

Esse indice confronta quanto a empresa tem de bens e direitos para saldar suas dividas
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de curto e longo prazo:
ILG = (ATIVO CIRCULANTE + ATIVO NAO REALIZAVEL A LONGO PRAZO) / (PASSIVO
CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE)

Valores acima de 1,00 significam que a empresa tem condi¢bes de saldar suas

obrigac0es, se todos os valores provisionados se realizarem.
e Indice de Liquidez Corrente (ILC):

ILC = ATIVO CIRCULANTE / PASSIVO CIRCULANTE

Se o indice for superior a 1, isto quer dizer que para cada real devido, existe um valor
superior no Ativo. Entretanto, se menor que 1, a empresa esta passando por dificuldades
financeiras.

Se esse indice for analisado isoladamente, ndo representarad garantia de que a empresa
estd com uma situacdo financeira saudavel. Outro fato a analisar € que, como mencionado
anteriormente, esse indice deve ser analisado observando a atividade econdmica da empresa.

e Indice de Liquidez Seca (ILS):

O indice de liquidez corrente ndo exclui a parcela dos estoques da mensuracgdo. Se, por
exemplo, a empresa tiver estoques 0ciosos, 0 tempo gasto para transforméa-los em dinheiro
pode ser muito demorado, gerando falta de liquidez imediata. Para evitar este problema faz-se
necessario o céalculo do indice de liquidez seca (ILS).

ILS = (ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUE) / PASSIVO CIRCULANTE

Portanto, para que seja realizada a analise de liquidez seca é necessario retirar 0s
estoques. Assim, se o resultado for maior que R$ 1,00, representa um bom resultado para a
empresa de liquidez no curto prazo.

2.3.2 Analise de eficiéncia operacional

Segundo Macedo (2014), essa andlise da atividade consiste em identificar, através dos
indices, a capacidade de recebimento das vendas e o de pagamento de suas obrigacoes.
Medem, por exemplo, a rapidez com que as contas circulantes sdo convertidas em caixa
(disponiveis).

Como mostra Macedo (2014, p. 201), “os indices de atividade tém como principal
objetivo verificar a eficiéncia da empresa no uso de seus recursos no momento do
desenvolvimento de suas atividades operacionais”.

Esta analise pode ser feita utilizando-se os seguintes indices: Giro do estoque, Giro de
contas a receber, Giro de contas a pagar e Ponto de Equilibrio.

e Giro do estoque
Esse indice mede quanto tempo, em média, a empresa leva para vender seu estoque.

Ele é medido da seguinte forma:
GE = ESTOQUE MEDIO x 360/ CUSTO DA MERCADORIA VENDIDA

Sendo que: ESTOQUE MEDIO = ESTOQUE FINAL + ESTOQUE INICIAL/ 2

O resultado da expressdo do giro indica quantas vezes no ano o estoque foi
transformado em venda.

Segundo Ferreira (2005), nessa analise pode-se extrair as seguintes informacGes: a
necessidade de se planejar para a necessidade de caixa para a compra de produtos e ainda,
servir como parametro para definir qual produto deve ter a venda incentivada ou ser cortado.

e Giro de contas a receber ou prazo médio de recebimento

Este indice informa o tempo médio que a empresa financiou seus clientes. Ele é til na
avaliacdo para estabelecimento de estratégias para crédito e cobranca. Serve, por exemplo,
para 0 administrador analisar se o0 preco cobrado do produto é suficiente para cobrir custos
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financeiros de carregamento da carteira de clientes.

Como mostra Marques (2015), este indice pode ser determinado pela formula:

PMR = DUPLICATAS A RECEBER X 360/ RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

ou

P MEDIO DE COBRANGA = (CONTAS A RECEBER X 360 DIAS) / VENDAS ANUAIS

e Giro de contas a pagar ou prazo médio de pagamento

Segundo Andrich (2014), esse indice indica a idade média das duplicatas a pagar ou
prazo médio necessario para pagamento das duplicatas. Ele pode servir para a deciséo sobre a
politica de aplicacdo de recursos e sobre a necessidade de financiamento da producéo. Pode

ser calculado da seguinte forma:
PMG = (DUPLICATAS A PAGAR X 360 DIAS) / CUSTO DA MERCADORIA VENDIDA

e Ponto de equilibrio

Segundo Marques (2015), é a relacdo direta entre o Periodo Médio de Recebimento e o
Periodo Médio de Pagamento. Mostrando o ponto de equilibrio, em dias, entre os
recebimentos dos clientes e os pagamentos a fornecedores.

PE = PERIODO MEDIO DE RECEBIMENTO / PERIODO MEDIO DE PAGAMENTO

Se o resultado for menor ou igual a 1,00, significa que a empresa estd com um prazo
muito bom entre os seus recebimentos e 0s pagamentos. Assim, de forma inversa, maior que
um, h&d um descompasso entre eles.

2.3.3 Anélise do endividamento

Essa analise visa mostrar a proporcdo da utilizacdo de capital proprio em relacdo a de
terceiros na empresa. Sendo que, o capital préprio é representado pelo Patriménio Liquido e o
de terceiros pelo Passivo Total.

Os indices utilizados para realizar a analise do endividamento podem ser: indice de
endividamento geral e indice de composicéo do endividamento.

e Indice de endividamento geral ou indice de participacéo de capital de terceiros

Segundo Andrich (2014), o indice de endividamento geral mede em que proporcao 0s
ativos totais da empresa sdo financiados pelos credores. Ele é apresentado em percentual e
guanto maior o indice, maior é a utilizacdo de capital de terceiros por parte da empresa para

gerar resultados. O calculo do indice é feito da seguinte forma:
IEG = PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE / ATIVO TOTAL

e Indice de composicdo do endividamento
De acordo Andrich (2014), esse indice ira evidenciar o percentual de capital de
terceiros que estdo a curto prazo, ou seja, no passivo circulante.
ICE = PASSIVO CIRCULANTE / PASSIVO TOTAL
O resultado sera apresentado em porcentagem. Quanto maior a quociente maior a
concentracédo de capitais de terceiros no curto prazo.

2.4.4 Andalise da Rentabilidade

Segundo Ferreira (2005), os indices de rentabilidade medem a capacidade de retorno
que a empresa tem, derivada de suas opera¢des. Para obter uma analise mais consistente 0s
resultados encontrados devem ser comparados com 0s de outras empresas do mesmo
segmento econdmico. Os indices que podem ser utilizados para a analise da rentabilidade sdo:
Margem bruta; Margem operacional; Margem liquida; Taxa de retorno sobre o ativo total
(return on asset — ROA); Taxa de retorno sobre o patriménio liquido (return on equit — ROE);
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e Margem do lucro bruto

Este indice demonstra a relacdo percentual de quanto restou da venda apos a deducéo
dos impostos sobre as vendas e do custo dos produtos vendidos. Pode ser calculada da
seguinte forma: )

MB = LUCRO BRUTO / RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

e Margem sobre o Lucro Operacional:

Mede o lucro apurado na operacdo da empresa, ou seja, indica qual a rentabilidade da
empresa apos considerar todos os custos e despesas operacionais. Pode ser calculada da
seguinte forma:

MLO = LUCRO OPERACIONAL / RECEITA DE VENDAS

e Margem do lucro Liquido:

Mede o quanto sobrou das receitas apds a deducfo dos custos e despesas totais. E 0
percentual do faturamento disponivel para a remuneragdo dos acionistas.

ML = LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO / RECEITA DE VENDAS

e Taxa de retorno sobre o ativo total (ROA):

Mede a eficiéncia global da administracdo da empresa na geracdo de lucro com seus
ativos disponiveis. Este indice pode ser determinado da seguinte forma:

ROA = LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO / ATIVO TOTAL MEDIO

e Taxa de retorno sobre o patriménio liquido (ROE):

Mede o retorno do investimento dos acionistas. Para conhecer o tempo em que se dara

0 retorno para os acionistas basta dividir 100% pela ROE encontrada. Por exemplo, para uma

ROE de 50% o retorno do capital investido se dara em dois anos (100%/50%).
ROE = LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO / PATRIMONIO LIQUIDO

3. Metodologia Aplicada

Este trabalho apresenta uma aplicacdo pratica dos indices econdmico-financeiros
através da realizacdo de um diagndstico sobre o desempenho econémico e financeiro da
empresa Ficticia Cosméticos. Assim, trata-se de um estudo de caso desenvolvido a partir de
pesquisa bibliografica e documental.

Os documentos analisados sdo os demonstrativos financeiros dos dois ultimos
exercicios (2015 e 2016), em particular o Balanco Patrimonial e a Demonstracdo de
Resultados do Exercicio.

As variaveis e os indicadores da pesquisa estdo relacionados no quadro 1 a seguir.

Quadro 1 — Variaveis e Indicadores da Pesquisa

VARIAVEIS INDICADORES
o indice de Liquidez Geral; Indice de Liquidez Corrente; Indice de Liquidez
Grau de liquidez da empresa Seca
Nivel de eficiéncia operacional | Giro do estoque; Giro de contas a receber; Prazo médio de pagamento;
(atividade da empresa) Ponto de equilibrio
Nivel de endividamento da indice de endividamento geral; Indice da composicéo do endividamento

empresa

Margem de lucro bruto; Margem de lucro operacional; Margem de lucro
liquido; Taxa de retorno sobre o ativo total (return on asset — ROA); Taxa
de retorno sobre o patrimdnio liquido (return on equit — ROE)

Nivel de rentabilidade da
empresa

Fonte: Elaborado pela autora com base em Macedo(2014), Marques(2015), Andrich (2014) e Ferreira (2005).

A andlise dos dados foi desenvolvida de forma descritiva e a abordagem foi qualitativa
(UBIRAJARA, 2011).

As questdes que norteiam este trabalho s&o: Qual o grau de liquidez da empresa?
Como tem se comportado os indices de atividade da empresa? Qual o nivel de endividamento
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da empresa? Qual o nivel de rentabilidade da empresa?

4 ANALISE DO DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO DA EMPRESA
PESQUISADA

Os resultados da pesquisa estdo apresentados no quadro 2. No que se refere a liquidez,
os indices de liquidez geral e corrente demonstraram resultados positivos quanto a capacidade
da Empresa em honrar suas dividas. O indice de liquidez geral foi de 1,13, permanecendo o
mesmo entre os periodos de 2016 e 2015. Isto indica que Empresa tinha R$ 1,13 para cada
Real de divida nos dois periodos.

Porém, se observarmos em 2016 a liquidez seca, ou seja, se retirarmos a conta de
estoque do ativo circulante nesse ano, a empresa tinha R$0,95 para cada R$ 1,00 de divida de
curto prazo. Diferentemente de 2015, quando tinha R$ 1,11 para cada real de divida. Dessa
forma, em 2016, a liquidez no curto prazo da empresa esta deficiente.

Em se tratando de desempenho da atividade da Empresa, o objetivo é medir, por
exemplo, a rapidez com que as contas circulantes séo convertidas em caixa, alinhado ao prazo
para pagamento dos fornecedores.

O indice de giro do estoque demonstrou que o estoque é convertido em venda a cada 4
meses e 12 dias, em media. Essa empresa s6 consegue girar seu estoque trés vezes no ano,
aproximadamente.

O periodo em que as vendas se transformaram em caixa, em 2016, foi de 48 dias, ou
seja, 0 prazo médio de recebimento das duplicatas foi em 1 més e 18 dias.

Ja o periodo das contas a pagar foi, em média, de aproximadamente 4 meses, ou 119
dias. Demonstrando, assim, que a empresa tem um periodo prolongado para pagar aos
fornecedores.

Assim, observou-se que essa empresa possui um bom desempenho quando
confrontados o seu periodo de recebimento e de pagamento. O seu resultado em 2016 foi
0,40, ou seja, em 1 més e 10 dias, e em 2015, em 1 més e 5 dias. O que significa que a
empresa é eficiente quando recebe pelas vendas bem antes do pagamento dos fornecedores.

Isto indica que o prazo que a empresa financia seus clientes € menor que o que a
mesma é financiada, dado este que facilita a obtencdo de indices de liquidez positivos.

Quanto ao endividamento, essa Empresa tem a caracteristica de alavancar o negocio
utilizando mais capital de terceiros do que préprio. O passivo total representou 88% do ativo
total, nos dois periodos, em 2016 e 2015. (ver quadro 2).

Analisando a composicdo desse endividamento, percebe-se que a empresa manteve,
em 2016, o percentual de 56% como obrigacdes de curto prazo. Ndo muito diferente de 2015,
com a diferenca de apenas 1 ponto percentual, 55% das obrigac¢des foram quitadas em menos
de 12 meses.

Quadro 2 — Resultados da pesquisa

INDICES 2016 2015

LIQUIDEZ

e Indice de Liquidez Geral

e Indice de Liquidez Corrente
e Indice de Liquidez Seca

o 1,13 e 113
e 1,15 o 132
e 095 o« 111
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DESEMPENHO DA ATIVIDADE
e Giro do estoque

e Giro de contas a receber - PMR
e Giro de contas a pagar - PMP

e Ponto de Equilibrio

a cada 132,4 dias

48 dias

119 dias

0,40 ou 1 més e 10 dias

42 dias, aproximadamente.
119 dias
0,35 0u 1 més e 5 dias

ENDIVIDAMENTO
e Indice de endividamento geral 0,88 ou 88% 0,88 ou 88%
e Indice de composicao do | e 0,56 0u56% e 0,55 0u55%

Endividamento

RENTABILIDADE

e Margem bruta 0,69

[ ]
e  Margem operacional e 0,14 : 8?2
e Margem liquida e 0,04 . 0’07
e Taxa de retorno sobre o ativo total | ¢ 0,04 . 0,06
(return on asset — ROA) '
e Taxa de retorno sobre o patrimbnio | ¢ 0,31 . 049

liquido (return on equit — ROE)

Fonte: Elaborado pelos autores

Quanto aos indices de rentabilidade, vale lembrar que a margem liquida informa
guanto representa o lucro liquido em relacdo as receitas de venda, ou seja, € o percentual do
faturamento disponivel para a remuneracdo dos acionistas. O ROA mede a eficiéncia global
da administracdo da Empresa na geracdo de lucro com seus ativos disponiveis e 0 ROE mede
o retorno do investimento dos acionistas e também serve para se conhecer o tempo em que se
dara o retorno para os acionistas, bastando dividir 100% pelo indice encontrado. Neste caso,
quanto maior o indice menor é o tempo que o capital investido retornara.

No que toca a rentabilidade, os indices demonstraram, a primeira vista, taxas
relativamente baixas, especialmente quando comparadas & taxa Selic®, por exemplo, taxa esta
qgue remunera 0s titulos publicos. No entanto, considerando-se as condi¢des pelas quais o
Brasil tem passado nos dltimos anos, provocadas pela crise politica e econémica, pode-se
considerar que a rentabilidade da Empresa ndo € ruim. Muitas empresas do setor tém passado
por grandes dificuldades, operando, inclusive, com prejuizo. No exercicio 2016, por exemplo,
pode-se verificar, dentre os indices determinados, uma margem liquida positiva de 4%, um
retorno sobre o ativo total de 4% e um retorno sobre o Patriménio Liquido de 31%.

Entretanto, comparando-se 0s dois exercicios considerados, pode-se perceber uma
deterioracdo da rentabilidade. A margem liquida em 2015 foi de 7%, o retorno sobre o ativo
total (ROA) de 6% e o retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROE) de 49%. Provavelmente,
isto tenha sido causado pelas condi¢bes de mercado, o que pode ser percebido atraves da
gueda das vendas. Para uma analise mais completa seria necessaria uma analise setorial.

5 CONCLUSAO

Este trabalho teve como objetivo apresentar um diagnostico sobre o desempenho
econdmico e financeiro da Empresa Ficticia Cosméticos nos dois ultimos exercicios (2015 e
2016) a partir da aplicacdo dos indices econémico-financeiros. Para a consecugdo desta tarefa
utilizaram-se as analises de liquidez, da atividade, do endividamento e da rentabilidade.

Na analise de liquidez, verificou-se resultados positivos, quanto a capacidade de a
empresa lidar com suas responsabilidades e dividas, principalmente, no circulante. Porém, em
2016, observou-se que na liquidez seca, ou seja, apds retirar o estoque da analise do
circulante, verificou-se um resultado abaixo do esperado para cumprir com as obrigacfes a

* Banco Central do Brasil (2016)
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curto prazo. Isso ocorreu porque ele ndo conseguiu transforma-los em venda tdo rapidamente
e, dessa forma, a capacidade de pagamento somente com o caixa ou equivalentes ndo pode ser
totalmente cumprido.

Quanto a atividade, percebeu-se eficiéncia no uso dos ativos para gerar receitas de
vendas. O desempenho entre os dois exercicios foi bom, a empresa soube trabalhar muito bem
com prazos de recebimentos e de pagamento, ficando com um periodo de tempo prolongado
para realizar os pagamentos.

Quanto ao endividamento, os indices demonstraram que a Empresa trabalha com
quase 90% dos recursos com capital de terceiros. J& na anélise da rentabilidade constatou que,
comparativamente a uma aplicacdo em titulos publicos, por exemplo, o retorno proporcionado
pela atividade da Empresa € relativamente baixo. No entanto, considerando-se as condi¢fes
pelas quais o Brasil tem passado nos ultimos anos, a rentabilidade da mesma nao é ruim.
Entretanto, a situacao deteriorou entre os dois exercicios considerados. Como mostra o indice,
0 retorno dos investimentos dos acionistas, aumentou para mais de 3 anos, em 2016, enquanto
em 2015, era retornado com pouco mais de 2 anos.

Assim, para o que o trabalho propunha, os objetivos foram alcangados. Entretanto, faz-
se necessario frisar que uma andlise econdmico-financeira mais ampla e profunda exige o
complemento com outros métodos conhecidos, citados na fundamentagdo tedrica deste
estudo. Além disso, uma comparacdo intertemporal, levando-se em consideracdo um numero
maior de exercicios, tende a produzir informacdes mais consistentes para a tomada de decisao.
No entanto, para efeito de demonstracdo da aplicacdo pratica dos indices econémico-
financeiros, o periodo analisado satisfaz aos objetivos do trabalho.
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APENDICE
Quadro 3 - Memdria de
calculo

INDICES

2016

2015

e indice de Liquidez Geral
e Indice de Liquidez Corrente
e indice de Liquidez Seca

8.421.579,00/ 7.425.194,00 = 1,13
4.802.900,00/4.177.899,00 = 1,15
(4.802.900,00 - 835.922,00)/ 4.177.899,00 = 0,95

e 9.394981/8.317.214 = 1,13
e 6.018.706 / 4.572.920 = 1,32
e (6.018.706 — 963.675) / 4.572.920 = 1,11

on asset — ROA)
e  Taxa de retorno sobre o patriménio liquido
(return on equit — ROE)

e 308.238/996.385 =0,31 ou 31%

e  Giro dos estoques e (835.922 +963.675/2) x 360/2.446.959 = 132,4 dias - _ .

e  Periodo médio de recebimento o 1.051.901 x 360/ 7.912.644 = 47,86 ou 48 dias : 282081837’;336600/ /72'84919509%20‘_4111’33(]';“5 42 dias

e  Periodo médio de pagamento e 814.939 x 360/ 2.446.959 = 119 dias, quase 4 meses. ' R

e Ponto de Equilibrio e 47,86/119=0,40 =1 més e 10 dias o 41,43/119 = 0,35 = 1 més e 5 dias

e Indice de endividamento geral e (4.177.899 + 3.247.295)/8.421.570 = 0,88 ou 88% e (4.572.920 + 3.744.294) / 9.394.981 = 0,88 ou 88%
e  Composic¢do do Endividamento e 4.177.899/7.425.194 = 0,56 ou 56% e 4572.920/8.317.214 = 0,55 ou 55%

e  Margem bruta e 5.465.705/7.912.664 = 0,69 e 5.483.012/7.899.002 = 0,69

e  Margem operacional e 1.082.868/7.912.664 =0,14 e 1.256.769/7.899.002 = 0,16

e  Margem liquida e 308.238/7.912.664 = 0,04 e 522.732/7.899.002 = 0,07

e Taxa de retorno sobre o ativo total (return | e 308.238/8.908.280 = 0,04 ou 4% e 522.732/8.908.280 = 0,06 ou 6%

e 522.732/1.077.767 = 0,49 ou 49%

Fonte: Resultado da pesquisa

12
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Balangos Patrimoniais levantados em 31 de dezembro de 2016 e 31 de
dezembro de 2015
(Em milhoes de reais — R$)

TOTAL DOS ATIVOS 242157 4334 381 TOTAL DOS FARSIVDS EPATRIMONID LIUTDO 421579 039401

‘s
i

ANEXO
Demonstracdes financeiras da
Empresa Ficticia Cosméticos

Demonstragéo do Resultado do Exercicio 2016 e 2015 (Em milhdes de
Reais — R$).
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RECEITA LiQTJDA 7.912.664 7.899.0d02
Custe dos produtos vendidos (2.446.959) (2.415.900)
LUCRO BRUTO 5.465.705 5483.012

(DESPESAS) FECEITAS OPERACTONALS

Despesas com Vendss, Marketing e Logistica (3.110. 16 (3.020_500)
Diespesas Adminictratvas, PED, TI e Projetos (1.327.093) (1.271.533)
Femltade de equivaléncia pamimonial - -
Chatras receitas {despesas) operacionais, lquidas 54.425 §5.790

LUCEO OPEFACIONAL ANTES DO EESULTADD FINANCEIR.O 1.082.8568 1.254.748

Receitys financeiras 1.073.238 1927228
Diespesas financeiras (1.728.297) (2.308.627)

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE REENDAEDA

CONTRIBUICAQ S0CTAL 424.859 875370
Imposto de renda e contribuigdo socal (118.621) (352.638)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 308.238 522.732

ATRIBUIVEL &
Arionistas coniroladores da Sociedade 296,699 513513
Mo controladores 11.539 9.219
308.238 22732

LUCRD LIQUIDO DO EXERCICIO POR ACAO - RS
Bésico 01,5895 1,1934
Dibmido 0.6875 11928




