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RESUMO:

Neste estudo foi apresentado quais sdo as perspectivas que a analise das demonstracdes contabeis e
seus indicadores financeiros evidenciam para aqueles que buscam opg¢des variadas de investimentos.
Sendo apresentado quais sdo os melhores indicadores financeiros para as tomadas de decisdes, e sera
abordado neste artigo também o método de Kanitz onde pode-se observar em que estado de solvéncia
se encontra a saude financeira da empresa. A analise dos indicadores financeiros apesar de nao ser
uma pesquisa de campo, tem suas complexidades ao demonstrar o conhecimento das varias origens
de aplicacOes de recursos, onde buscou-se obter informacdes relevantes para que possa ser oferecido
uma seguranca aos usuarios que iram necessitar deste artigo. Ao considerar a quantidade infinita de
modos de analise, para garantir ao investidor um bom investimento, as analises que foram
evidenciadas mostram que sdo tdo importantes quanto qualquer outra que seja feita, mas ainda séo
incompletas para que possamos levar para um mercado tdo imenso que nem o dos dias atuais.

Palavras-chaves: Andlise das demonstracfes contabeis. Indicadores de liquidez. Indicadores de
rentabilidade. Indicadores de atividade. Indicadores de endividamento. indice combinado. Método de
Kanitz.

ABSTRACT:

In this study, we presented the perspectives that the analysis of the financial statements and their
financial indicators show for those seeking various investment option. The best financial indicators
for decision-making are presented, and this paper will also cover the Kanitz method where one can
observe in what state of solvency the financial health of the company is. The analysis of financial
indicators, although not a field research, has its complexities in demonstrating knowledge of the
various sources of resource applications, where we sought to obtain relevant information to provide
security to users who will need this article. In considering the infinite number of modes of analysis
to guarantee the investor a good investment, the analyzes that have been shown show that they are as
important as any other, but are still incomplete so that we can lead to such a huge market that neither
that of the present day.

Keywords: Analysis of financial statements. Liquidity indicators. Profitability indicators. Activity
indicators. Indebtedness indicators. Combined index. Kanitz method.

1 INTRODUGCAO
Este artigo aborda a analise das demonstracfes contabeis como uma técnica para avaliar de

forma qualitativa os demonstrativos financeiros da empresa para extrair um diagndstico econémico e
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financeiro do periodo que esta sendo avaliado, podendo usar informacGes comparativas com outros
periodos, e também podendo comparar com outras empresas no mercado. Este artigo ird nos trazer
mais detalhadamente o que s&o, em quais etapas funcionam as analises e como dever ser analisada,
as andlises sdo muito importantes para uma empresa, pois, com elas pode-se avaliar a saude financeira

gue se encontra a empresa em determinado periodo.

Tem-se indices para serem calculados que ajudam a verificar se a empresa esta em alguma
fase critica econdmica ou financeiramente, pois consegue-se ver por meio do balango patrimonial e
demonstracdo de resultado em si, se a empresa estd com um lucro ndo satisfatorio em relacéo ao
capital investido, se estdo as vezes proxima de ndo ter nenhum lucro, As notas explicativas séo
importantes nesta analise para esclarecer de forma analitica os numeros apresentados nas

Demonstracdes Contabeis.

O artigo tem como foco responder a seguinte questdo problema: De que forma a analise das
demonstracdes contabeis, por meio de indices financeiros e econdmicos, contribui na tomada de

decisbes na empresa?

Essa analise pode contribuir para todas as tomadas de decis@es, que pode indicar a capacidade
de obtencdo de recursos de terceiros, se a empresa podera expandir o seu negécio, se a empresa tera
capacidade para pagar suas contas no curto prazo, sem precisar contar com recursos caros de terceiros,
entre outras informacGes que vem da andalise das demonstracGes contabeis para obtermos estas

respostas.

O Objetivo Geral que norteia esta pesquisa é: Evidenciar de que forma a andlise das
demonstragdes contabeis, por meio dos indicadores econdmicos financeiros, contribui na tomada de

decisbes na empresa.

De forma a alcancgar o objetivo geral, houve a necessidade de reparti-lo em menor proporcao,

obtendo assim como objetivos especificos.
Avaliar a saude financeira da empresa com o auxilio dos indicadores de liquidez e
endividamento;
Analisar a rentabilidade e lucratividade da empresa por meio dos indicadores de rentabilidade;

Entender o ciclo operacional e financeiro da empresa por meio dos indices de Prazo
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Médio;
Identificar o risco de Insolvéncia aplicando o método de Kanitz.

A andlise das demonstracfes contabeis precisa ser feita em todas as empresas anualmente, a
todo fechamento do exercicio € necessario analisar estes indicadores sim, pois assim teremos uma
bussola a seguir, norteando a empresa esta financeiramente e economicamente nas decisdes. Na
maioria das vezes uma empresa vai a faléncia pela falta de interesse dos socios, por eles ndo terem o
diagnostico financeiro da empresa, por sO disperder muitos recursos e nao analisar se estes

proporcionam retorno.

2. ANALISE DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS:

Este trabalho aborda o tema sobre as analises das demonstracfes contabeis, sendo de extrema
relevancia para saber como empresa esta financeiramente, se ela terd continua solvente e assim dar
continuidade, se tera capacidade para pagar suas dividas sem ter prejuizo, avaliando a necessidade de

Capital de Terceiros, identificando assim, a salde financeira da empresa.

Para Braga (1999) a anélise das demonstracdes contabeis tem como objetivo confrontar todos
os elementos patrimoniais e o0s resultados de todas as operagdes, visando assim o conhecimento por
inteiro de sua composic¢édo qualitativa e expressao quantitativa revelando os fatores que antecedem e
os fatores determinantes da real situacdo atual da empresa, e também serve de ponto de partida para

conhecer o comportamento futuro que a empresa pode ter.

A anélise da Demonstracdes Contabeis somente expressa a realidade quando temos numeros

fidedignos, para assim tracar a real situacdo financeira e econémica da empresa.

As Demonstracdes Contdbeis devem respeitar as normas contdbeis assim teremos

informacdes verdadeiras e padronizadas.

DEMONSTRACOES CONTABEIS

A Contabilidade é uma ciéncia que ja existe hd muito tempo, e da mesma forma que ela é
antiga, ela vem evoluindo e se reinventando. A quantidade de empresas e como a concorréncia
acirrada, a Contabilidade deixou de ser apenas como um instrumento de informacoes solicitadas pelo

Fisco, que tinha a necessidade de registrar se era devido o recolhimento de tributos para as operacdes
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da empresa. Atualmente se tem percebido um valor na utilizacdo destas mesmas informacdes,

voltadas para o &mbito gerencial e tomadas de decisdo dos rumos do negacio.

As demonstracfes contdbeis sdo importantes para uma empresa, pois, € com essas
informacdes contabeis que a empresa, caso necessario, podera obter com maior possibilidade de éxito
recursos de terceiros, ou ainda se tiver capital aberto podera ter a procura de investidores interessados

em participar da empresa, lembrando que é preciso que sejam usados valores reais da empresa.

As demonstracGes contébeis sdo obrigatorias para todas as empresas, e conforme a lei n® 6.404
e 0 Novo Cédigo Civil (art. 176) estabelece que as empresas precisam ter os seus balancos encerrados

ao fim de cada exercicio social.

Art. 176 Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base na escrituracdo
mercantil da companhia, as seguintes demonstragdes financeiras, que deverdo exprimir com clareza
a situacdo do patrimdnio da companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio. (Lei Complementar
6.404, 15 de Dezembro de 1976).

E conforme nos diz o Art. 176, o Balanco Patrimonial que ¢ um raio X completo, tanto

qualitativamente quanto quantitativamente da empresa.
2.1.1 O BALANCO PATRIMONIAL

E um demonstrativo que apresenta os saldos de todos os valores que constituem o patrimonio
de uma empresa ao final de cada exercicio. O balanco patrimonial é divido em trés grupos que séo o
Ativo onde séo descritos todos os bens e direitos que a empresa possui, 0 Passivo onde demonstra
quais sdo as obrigacOes que a empresa tem com terceiros, e 0 Patrimonio Liquido que demonstra o
capital préprio da empresa.

Conforme Padoveze e Benedicto (2005) o balango patrimonial é a peca mais importante da
contabilidade, sua funcdo € a evidenciacdo do conjunto patrimonial da entidade, que sao classificados

em bens e direitos no ativo e em obrigacgdes e o patrimonial dos socios e acionistas no passivo.

O balanco conforme (Gelbcke et al, 2018) tem a finalidade de apresentar a posigéo financeira

e patrimonial da empresa ao final de cada exercicio social.
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Quadro 1: Estrutura Béasica do Balancgo Patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO + PATRIMONIO LIQUIDO
ATIVO CIRCULANTE PASSIVO CIRUCLANTE
ATIVO NAO CIRCULANTE PASSIVO NAO CIRCULANTE PATRIMONIO LIQUIDO:
REALIZAVEL A LONGO PRAZO CAPITAL SOCIAL
INVESTIMENTOS RESERVAS DE CAPITAL
IMOBILIZADO AJUSTES DE AVALIZACAO PATRIMONIAL
INTANGIVEL RESERVAS DE LUCRO
ACOES EM TESOURARIA
PREJUIZOS ACUMULADOS

Fonte: (Gelbcke et al. 2018, p.68)

O ativo para Reis (2003) indica a natureza dos recursos como (dinheiro, estoque, bens de uso
e créditos), ja o passivo limita-se a fazer a indicacdo da origem de recursos através de capital, lucros,
fornecedores ou até mesmo atravées de empréstimos bancérios. Todos os valores aos quais a empresa
fara uso estardo do lado esquerdo do balanco, este lado € o ativo que representa um sentido produtivo
e dindmico da empresa. No lado direito do balango o passivo é representado pelas fontes de recursos
que possibilitaram a ela trabalhar com os valores no ativo, por este motivo o passivo é chamado

muitas vezes de improdutivo.

O ativo devera ser apresentado com uma ordem das contas com maior liquidez em primeiro
para depois virem as que sdo de mais dificil liquidez, por isso, as contas vem da seguinte maneira
ativo circulante (engloba todos os valores que ja estdo convertidos em dinheiro e 0s que ainda serdo
convertidos dentro do prazo de um ano apos a data o balanco), realizavel a longo prazo (engloba os
valores que serdo convertidos em dinheiro com o prazo superior ao de um ano, que sdo os valores
duvidosos ou incertos que a empresa tem a receber) e permanente (sdo os valores que provavelmente
ndo viraram dinheiro), sdo colocados nesses grupo todos os investimentos e o imobilizado, ao
contrario dos outros grupos do ativo esses valores ndo giram. O ativo somente é composto por itens

que prometem gerar beneficios econdémicos futuros aos seus investidores.

O passivo devera ter suas contas dispostas em ordem crescente conforme os prazos de
exigibilidade a que estéo estabelecidos, com isso 0s subgrupos deveram estar dispostos nesta mesma
ordem, o primeiro grupo de contas do passivo é o passivo circulante (nesta conta estdo todas as
obrigacOes que deveram ser resgatadas no prazo de um ano apos o encerramento do balancgo), logo
apos vem a conta exigivel a longo prazo (séo as dividas que iram vencer com 0 prazo superior a um

ano) e por ultimo o patriménio liquido (sdo os proprios recursos da empresa).
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Para a NBC TG 1.374/11 todos os elementos que sdo diretamente relacionados com a
mensuracao da posicdo patrimonial e financeiras sdo ativos, passivos e patriménio liquido, que séo

definidos assim:

Ativo é um recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados e do qual

se espera que fluam futuros beneficios econémicos para a entidade;

Passivo € uma obrigacédo presente da entidade, derivada de eventos passados, cuja liquidacao

se espera que resulte na saida de recursos da entidade capazes de gerar beneficios econémicos;

Patrimonio liquido é o interesse residual nos ativos da entidade depois de deduzidos todos 0s
seus passivos. (NBC TG 1.374/11, 01 de Abril de 2008)

Para Gelbcke (2018) o Ativo compreende todos 0s recursos que sdo controlados por uma
entidade e destes quais esperam-se beneficios econdmicos futuros. O Passivo compreende todas as
exigibilidades e obrigacdes que aquela entidade tem, e o Patriménio Liquido representa a diferenca

entre 0 Ativo e o Passivo que € o valor liquido que aquela empresa possuli.

Partindo do Balango Patrimonial, iremos abordar o topico sobre a Demonstracao do Resultado

do Exercicio, onde poderemos obter uma resposta mis concreta sobre os lucros/prejuizos da entidade.

2.1.2 O DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS

A demonstracdo do resultado do exercicio mais conhecida como DRE para (Reis, 2003) é uma
peca muito importante para a contabilidade, pois ela mostra todo o resultado das operacgdes sociais,
ou seja lucro ou prejuizo, essa demonstracdo visa mostrar todo o resultado operacional (todos os
valores de operagdes principais e acessorias da empresa) que € provocado pela movimentacdo dos
valdes que estdo no ativo, e visa também o resultado liquido do periodo (o valor que ficou a disposigéo

dos socios para ser retirado).

Neto (2015) nos diz que a demonstragédo do resultado do exercicio, visa fornecer os resultados
que foram auferidos pela empresa (lucro ou prejuizo) em determinado periodo. O lucro ou o prejuizo
ele é resultante das receitas, custos e despesas que foram incorridos pela empresa no periodo e sdo

apropriados segundo o regime de competéncia.

A DRE conforme (Reis,2003) mostra de forma ldgica e ordenada todos os fatores que

influenciaram tanto para mais quanto para menos o resultado daquele periodo, por este motivo € um
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instrumento de grande valor para uma analise econémica da empresa, e com esta analise é possivel

se tomar decisfes melhores para a sua empresa.

QUADRO 2: Demonstracgdo do Resultado do Exercicio
RECEITAS OPERACIONAL BRUTA

(-) Impostos incidentes sobre Vendas

(-) Devolugdes e Abatimentos

(=) RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

(-) Custo dos Produtos e Servigos Vendidos

(=) LUCRO BRUTO

(-) Despesas Operacionais

(-) Gerais e Administrativas

(-) de Vendas

(-) Financeiras Liquidas

(-) Despesa Financeira (—) Receita Financeira

(+/-) OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS
Equivaléncia Patrimonial

Resultados de Outras Participacdes

Outras Receitas Operacionais

(=) LUCRO OPERACIONAL

Resultados Nao-operacionais

Correcdo Monetéria do Exercicio

(=) RESULTADO DO EXERCICIO ANTES DO IR E CSLL
Provisdo para IR e CSLL

ParticipacOes dos Empregados, Administradores e outras Participacdes
LUCRO/ PREJUIZO DO EXERCICIO

Fonte: (PADOVEZE e BENEDICTO, 2005, p. 37)

Conforme a Lei n° 6.404/76 de 15 de dezembro de 1976, faz uma definicdo de DRE, esta
devera ser apresentada em forma dedutiva, com os detalhes necessarios de todas as receitas, despesas,

ganhos e perdas e definindo claramente o lucro ou o prejuizo que teve no exercicio.

A DRE se inicia pela receita bruta e ap0s esta etapa vem todas deducGes necessarias para se
chegar no resultado liquido do exercicio que pode ser tanto positivo quanto negativo.

Receita bruta ou receita de vendas corresponde ao faturamento dos valores vendidos ou dos
servicos, ou seja, € a soma de todas as notas fiscais que foram emitidas pela empresa naquele
exercicio. (Neto, 2015) explica que a receita bruta se refere ao total dos valores de vens e servigos
prestados, algo muito importante € certificar-se que todas essas receitas foram registradas quando

houve a realizacdo da venda, independentemente de sua data de vencimento.

Deducdes sdo todos os valores que ndo considerados receita, por exemplo o cancelamento das
vendas, as devolugdes, os abatimentos que foram concedidos por causa de defeitos no produto e
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também os impostos que compdem o valor da receita. Todos estes itens serdo diminuidos para poder

obtermos a receita liquida de venda.

Reis (2003) explica que a receita liquida conforme foi explicado cada item acima € a receita
bruta menos as deducbes. Apds a etapa da receita liquida chegamos na parte do custo dos produtos
vendidos (CPV) que sdo todos os valores que foram gastos para realizar a venda dos produtos, desde
a matéria prima até os custos com o pessoal na hora da producdo dos produtos, o0 CPV sera diminuido
do valor da receita liquida gerando assim o lucro bruto da empresa. Apds encontrarmos o valor do
lucro bruto teremos que fazer as deducdes das despesas operacionais da empresa, que sdo as despesas
administrativas, despesas com venda, e se tivermos receita operacional (sdo as participacdes em
outras empresas) deveremos somar e ndo diminuir. Apds serem feitas todas as deducdes e adicdes
chegaremos ao valor do lucro bruto antes dos impostos (que sera a base para o céalculo do IRPJ e
CSLL) entdo faremos a diminuicdo dos impostos para enfim sabermos qual foi o lucro ou prejuizo da

empresa.

Por este motivo e por ser tdo complexa a DRE é um importante documento para a empresa
fazer a andlise de como est4 a sua empresa financeiramente. Partimos da anélise da DRE para uma
andlise de toda a operacdo em dinheiro da empresa feita naquele exercicio, temos a seguir a chamada
DFC (Demonstracdo do Fluxo de Caixa) que é toda a analise de tudo que se foi gasto e recebido

naquele exercicio.

2.1.3 DEMONSTRACAO DO FLUXO CAIXA

Neto (2015) elucida que a Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC) ela é uma demonstracéo
obrigatdria para as companhias abertas. O DFC permite analisar principalmente qual a capacidade
financeira da empresa, honrar todos 0s compromissos da empresa perante terceiros (empréstimos e
financiamentos) e com acionistas (dividendos). O demonstrativo oferece informagdes muito
importantes sobre o fluxo de pagamento e recebimento da empresa em determinado periodo, e quais

foram as influéncias que esses resultados geraram para o0 caixa da empresa.

Junior e Begalli (2002) explicam que quando é citado fluxo de caixa, deve-se entender que se
tratam diretamente das contas de liquidez imediata como por exemplo caixa, bancos conta
movimento, ou seja, tudo aquilo que a empresa tem disponivel naquele momento. Para a elaboracéo

do DFC podem ser utilizados dois métodos o direto e o indireto.
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Junior e Begalli (2002) nos informam que a DFC elaborada pelo método direto nos mostra
todos os pagamentos e recebimentos decorrentes da atividade operacional que a empresa teve naquele
ano, exemplo: suas compras a vista, 0s pagamentos de duplicatas a prazo, pagamento das despesas
com sal&rio, encargos e as demais despesas administrativas tanto gerais quanto comerciais, todas as
vendas que foram a vista e o recebimento das vendas a prazo. Ja a DFC elaborada pelo método
indireto ela parte diretamente do resultado de todas as operagdes sociais, ou seja, o lucro liquido de
determinado periodo, sendo ajustado pelas despesas e receitas que ndo interferem diretamente no

caixa da empresa ou em suas disponibilidades, como depreciacdo, amortizacéo e exaustao.

A Luz de Reis (2003) a DFC ira indicar quais foram as alteragdes que ocorreram no caixa em
determinado exercicio, essas alteracGes serdo segregadas em fluxos operacionais, dos financiamentos

e de todos os investimentos.

2.1.4 NOTAS EXPLICATIVAS
As notas explicativas sao um importante instrumento de informacdes da empresa, pois, tudo
aquilo que ndo conseguimos visualizar em suas demonstracfes, as notas irdo nos trazer

detalhadamente o que compde cada conta do Balango.

As notas explicativas sdo informacdes complementares das demonstracfes contabeis, podem
estar expressas em forma descritiva ou em formato de quadros analiticos, ou até mesmo englobar
alguma outra demonstracao contabil que foi necessaria para um melhor esclarecimento de resultado

e situagéo financeira da empresa (GELBCKE et al, 2018)

Reis (2003) ainda comenta que as notas explicativas complementam as demonstracfes
financeiras. Deveram indicar quais foram os principais critérios de avaliacdo do patriménio da
empresa, em especial 0s estoques, deveram conter todos os célculos de deprecia¢do, amortizacéo e

exaustdo.

Neto (2015) corrobora ao dizer que normalmente as notas explicativas deveram ser
apresentadas ao final das demonstragdes financeiras, as notas explicativas sdo obrigatdrias para as
companhias abertas. S8 um complemento das demonstracdes contdbeis. As notas explicativas
perante a lei precisam conter algumas caracteristicas especificas. Neto (2015) nos traz essas
caracteristicas por partes: a) todas as informacGes que ndo foram destacadas nas demonstragdes

publicadas, e forem entendidas como muito importantes para uma melhor avaliagdo deveram constar
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na nota; b) os critérios de avaliagdo dos elementos do patrimdnio precisam ser especificados
especialmente estoques, clientes, aplicacdes, depreciacdo, entre outros; ¢) todos os investimentos em
outras sociedades; d) Garantias que foram prestadas para terceiros, todos os 6nus em reais sobre 0s
elementos que estdo no ativo; e) taxas, vencimentos e garantias que foram oferecidas em todas as
obrigacGes de longo prazo; f) a classificacdo nimero e espécie de todas as acdes que compdem o
capital da empresa. Essas sdo algumas das principais caracteristicas de uma nota explicativa como
nos diz Neto (2015).

Hungarato e Costa (2004) explica que as notas explicativas sdo informacgbes muito
importantes e complementares que buscam esclarecer do modo mais transparente possivel 0s
resultados e a situacdo financeira atual da empresa. Partimos dessas analises das demonstracdes para
a analise dos indices, para verificarmos em numeros mais especificos como esta indo financeiramente

a empresa.

Portanto as notas explicativas sdo muito importantes para a analise detalhada da empresa, sem
essas notas os possiveis investidores da empresa, ndo teriam como saber se valeria a pena um
investimento, pois, mesmo os acionistas ndo saberiam informar detalhadamente tudo o que ocorre

dentro da empresa.

2.3 ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Os topicos a seguir iram falar sobre os indices que existem para se fazer analise em empresas,
para analisarmos estes indicadores, precisamos saber interpretar os valores que eles nos trazem,
(Marion, 2001) fala que o analista devera ter uma série de cuidados ao fazer a analise, pois, muitas
vezes podem dar uma falsa impressdo da situacdo. A anélise econdmica e financeira ela tem como
objetivo a extracdo de informagfes das demonstragdes financeiras e de seus demais relatorios, dos
ultimos periodos analisados, interpretando assim os dados que foram extraidos, tornando possivel a

tomada de decisbes em relacdo aos seus investimentos e suas operagdes financeiras.

2.3.1 INDICE DE LIQUIDEZ
Os indices de liquidez avaliam a capacidade que a empresa tem de pagar as suas dividas de
fronte com suas obrigagdes, o resultado destes indices devera ter uma anéalise constante pelos gestores

da empresa.
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Padoveze e Benedicto (2005) comentam que a palavra liquidez significa qual a
disponibilidade em moedas que a empresa tem para suprir 0s seus gastos. Liquidar significa a extingéo
das obrigacGes, os indices de liquidez fazem uma medicdo de seus bens e direitos (ativo) serdo
suficientes para a liquidacdo de uma divida da empresa.

Para Marion (2001, p. 81) “Sao utilizados para avaliar a capacidade de pagamento da empresa,

isto €, constituem uma apreciacdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus compromissos.

2

Nos diz Padoveze e Benedicto (2005) que os indicadores de liquidez eles procuram evidenciar
a condicdo financeira da empresa para saldar suas dividas. Os valores que sdo pegos para calcular
estes indicadores de liquidez sdo extraidos apenas do balan¢o patrimonial, por isso sdo considerados
como indicadores estaticos, o0 que diz que podem ser alterados por eventos que modifiquem o0s

elementos patrimoniais.

Para o célculo da liquidez da empresa, todas as informacdes serdo retiradas do balanco
patrimonial e para isso precisam ter a forma de como calcular, 0 quadro abaixo nos mostra quais

informacdes sdo necessarias para o calculo desta liquidez.

Quadro 3: Indicadores de liquidez

L Ativo Circulante Passivo Circulante
Liquidez Corrente T

Ativo Circulante — Estoque Passivo Circulante

Liquidez Seca

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo Passivo Circulante + Passivo
Exigivel a Longo Prazo

Liquidez Geral

Fonte: PADOVEZE e BENEDICTO, 2005.

O indice de liquidez corrente permite a verificacdo de capacidade de pagamento a curto prazo
das dividas (REIS, 2003).

Padoveze e Benedicto (2005) corroboram, este indice é considerado o principal pelo fato desta
medicao da capacidade de saldar as dividas, este indice relaciona todo os ativos que sdo realizaveis a
curto prazo, que foram classificados nas demonstraces financeiras da empresa. O indice é
considerado um bom resultado quando passa de 1,00, quando se esté abaixo disto quer dizer que a

empresa naquele momento ndo teria condigdes de cumprir com seus COmpromissos a curto prazo.
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O indice de liquidez seca é calculado sem seus estoques para se ter uma base de da capacidade
de seus pagamentos mais liquidos (Padoveze e Benedicto, 2005). Tem que se levar em conta no
calculo deste indice o tipo de empresa, pois se a empresa por comercial elas tendem a ter estoques
mais realizaveis que as empresas industriais, portanto, assim a velocidade com que os estoques do

comércio se transformam em dinheiro é bem maior.

Neto (2015) explica que o indice de liquidez seca tende a demonstrar qual foi a porcentagem
a curto prazo das dividas a serem saldadas, utilizando itens de maior liquidez do ativo. Segundo Reis
(2003, p. 177) “torna-se, contudo, dispensavel, quando a rotacao dos estoques — revelada pelo indice
respectivo — for rdpida ou quando os estoques forem constituidos de mercadorias de facil
comercializacdo. Nesses casos, a situacao financeira a curto prazo podera ser apreciada apenas por

meio do indice de liquidez corrente.

indice de liquidez geral, € um indicador que revela a liquidez tanto a curto quanto a longo
prazo da empresa, 0 quanto existe de direitos e deveres no circulante e no realizavel a longo prazo. E
utilizado este indice como uma medida de seguranca de longo prazo financeira para a empresa, ela
conseguira ter uma nocao de sua capacidade para saldar suas dividas em prazos maiores (NETO,
2015).

Seguindo o contexto dos indicadores de liquidez pode-se trabalhar com outros indicadores,
que nos fazem avaliar sobre outra perspectiva a salide da empresa como os indices de endividamento,
rentabilidade e atividade, nos tdpicos abaixo serdo explicados separadamente o que compde cada um

destes.

2.3.2 INDICE DE ENDIVIDAMENTO

Este indice tem a finalidade de nos mostrar qual o grau de endividamento que a empresa se
encontra em determinado momento, e nos mostra também se este endividamento é composto por
recursos proprios ou de terceiros, no quadro abaixo temos duas formulas a do endividamento e a de

composicao do endividamento.

Quadro 4: Indice de Endividamento

indice de Endividamento (Part. do Capital Terceiro) Passivo Total Patrimonio Liguido

Passivo Circulante Passivo Total

Composi¢do do Endividamento

Fonte: (NETO, 2015, p. 158)
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Neto (2015) explica que o indice de participacédo de capital de terceiros € obtido pela relacéo
de capital préprio e o capital de terceiros. Este indice pode ser definido também, com a relacéo das
dividas de curto ou longo prazo com o patriménio liquido, revelando assim o endividamento em

funcgéo do passivo.

Marion (2001, p. 103) diz que “na analise do endividamento, ha necessidade de detectar as
caracteristicas do seguinte indicador”, as empresas que buscam as dividas como sendo um
complemento do capital proprio para que sejam realizadas aplicagdes produtivas no seu ativo. O
endividamento é sadio, mesmo que ele seja um tanto elevado, porque as aplicacGes deveram gerar 0s
recursos necessarios para conseguir saldar este compromisso assumido pela empresa. Marion (2001)
também fala que as empresas elas recorrem as dividas para que consigam pagar outras dividas que
estdo vencendo, pois ndo conseguiram gerar recursos necessarios para saldar seus compromissos, elas
recorrem a estes empréstimos sucessivas vezes ficando assim em um ciclo vicioso, a empresa ficara

candidata a insolvéncia e consequentemente a faléncia.

Padoveze e Benedicto (2005) elucida que esse indicador tem a finalidade de transformar em
percentuais toda a participacdo dos principais grupos do balango patrimonial através dos valores, e
também transformar em percentuais toda a sua relagdo com o capital préprio, que é representado pelo
patriménio liquido. De um modo geral esses indicadores nos mostram a porcentagem dos ativos que
foi financiada com os capitais de terceiros e proprios e verificar de a empresa tem dependéncia dos

recursos que vem de terceiros.

Ao identifica quédo comprometida com terceiros a empresa esta, precisa ser feito a analise da

composicao dessas dividas, obtido pela composicéo do endividamento.

Segundo Marion (2001) se a composi¢do do endividamento estiver mais concentrada no
passivo circulante (Curto Prazo), a empresa poderia ter uma série de complica¢fes caso 0 mercado
viesse a ter uma reversao, 0 que ja ndo iria acontecer caso a concentracao do endividamento estivesse
no passivo nao circulante (Longo Prazo). Em uma crise a empresa tera poucas alternativas, ela teria
que vender seus estoques a qualquer preco, ou assumir novas dividas a curto prazo o que certamente,
teria muito mais juros e acarretaria em aumentar suas despesas financeiras. Se seu endividamento
estivesse no longo prazo, caso acontecesse um revés no mercado, a empresa teria um tempo maior

para fazer um planejamento de sua situacdo, sem ter a necessidade de se desfazer dos seus estoques.
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A empresa pode apresentar indices de endividamento aparentemente alto, e que podem ser
aceitos, desde que eles se encontrem no longo prazo, e que tenha rentabilidade suficiente para

aumentar seu Capital Proprio.

2.3.3 INDICE DE RENTABILIDADE

O retorno sobre os investimentos de uma empresa é essencial para a Continuidade da empresa,
pois somente a aumento do Capital proprio e diminuicdo da exposicdo a capital de terceiros, com
Reserva de Lucros, e para avaliar se a empresa tem capacidade de rentabilizar seus investimentos é

preciso interpretar os indices de Rentabilidade.

O indice de rentabilidade é um indicador econémico que é utilizado para analise empresarial,
sendo voltada para a rentabilidade da empresa, para seu potencial de vendas, habilidade para gerar

resultados, para uma evolucdo das despesas entre outros.

Para Marion (2001) a rentabilidade de uma empresa é medida em funcdo dos seus
investimentos, os financiamentos dos ativos vém das fontes de capital de terceiros, quando se tem
uma administragdo adequada dos ativos, sera proporcionado um maior retorno para a empresa. ‘“Por
outro lado, os donos da empresa querem saber quanto esse retorno (LL) representa em relagdo ao
capital que eles (donos) investiram” (MARION, 2001, p. 139).

Quadro 5: Indices de Rentabilidade

Taxa de Retorno sobre o Investimento (ROI)

Lucro Liguido Ativo Total

Giro do Ativo Receita Liquida Ativo

Margem de Lucro Lucro Liguido x 100 Receita Liquida
Fonte: (MARION, 2001, p. 139)

Em inglés, ROI é Return On Investment (Retorno sobre Investimento, que € a mesma coisa que retorno sobre Ativo ou
TRI). (MARION, 2001, p. 139).

O retorno sobre o investimento representa o quanto a empresa obtém de lucro com relacéo ao
seu ativo total, se a empresa for capaz de obter um retorno mais alto em seus ativos do que em relacéo
ao custo deste investimento no ativo. Este indicador mede qual é o potencial que a empresa para gerar

lucros.

O giro do ativo ele contempla suas receitas com seu ativo, ele depende de um volume de

vendas “adequado” para que tenha um giro de qualidade, e ndo podemos apenas olhar para os valores
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de suas vendas e dizer que a empresa esta vendendo pouco ou muito, pois precisamos analisar e ver

0 que nos mostra o resultado.

A Margem de Lucro Liquida nos diz quanto a empresa obtém de lucro para cada 1,00 que foi
investido, sendo assim, o que restou apds o término de todas a deducdes das despesas e até mesmo o
imposto de renda. A margem liquida mede a eficiéncia que a empresa tem em gastar e fazer dinheiro,
ou seja, vendas e despesas. Caso haja uma baixa margem, ela poder ser influenciada por alguns fatores
operacionais, dentre eles, excessiva despesa de vendas, tais como, um custo alto para o carregamento

de estoque, trabalho produtivo e material.

Retorno sobre o capital investido ou retorno sobre o patriménio liquido revela o quanto que a
empresa esta gerando de retorno financeiro com relacdo ao seu capital préprio que foi investido, assim
se a empresa tiver novos socios e acionistas poderdo avaliar se a empresa esta obtendo resultados ou

apenas gerando gastos em seu capital.

Marion (2001) nos diz que quando fizermos a compara¢do de lucro com ativo, ou de lucro
com o patriménio liquido, deveremos considerar dois aspectos pois muitos conceitos de lucros
poderdo ser utilizados, Lucro Liquido, Lucro Operacional, Lucro Bruto etc. E totalmente
indispensével que o numerador seja coerente com o denominador, se for utilizado Lucro Liquido no
numerados o denominador devera ser o Ativo Total, e caso utilizarmos lucro operacional no
numerador tera que ser utilizado ativo operacional no denominador e assim sucessivamente conforme

cada mudanga que houver.

Segundo Neto (2015) o ROI exprime quais foram os resultados das oportunidades de negocios
que foram acionadas pelo banco, este indice € uma medida de eficiéncia que é influenciada
principalmente pela qualidade de toda a lucratividade dos ativos e juros passivos, ele indica todo o

retorno que foi apurado sobre o capital total que foi investido.

Partindo da rentabilidade da empresa, iremos abordar a parte de sua atividade, que é o tempo

que ela levara para pagar as compras, renovar estoques e receber as vendas.

2.3.4 INDICES DE ATIVIDADE
Conforme Marion (2001) neste tdpico iremos estudar quantos dias a empresa demoraria em
média, para receber suas vendas, pagar suas compras e fazer a renovacao de seus estoques. Quanto

maior a velocidade de recebimento de vendas e renovagdo dos estoques para fins de anélise, melhor
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é, mas também por outro lado quanto mais lento o pagamento de suas compras desde que ndo gere

atrasos melhor também.

De acordo com Matarazzo (2017) existem basicamente trés indices de prazo médio que

poderdo ser encontrados com base nas demonstracGes financeiras.

Quadro 6: Indice de Atividade

Prazo Médio de Recebimento de 360 dias x Duplicatas a Receber
PMRV
Vendas Vendas Brutas
Prazo Médio de Pagamento de 360 dias x Fornecedores Compras
PMPC
Compras
PMRE Prazo Médio de Renovagéo de 360 x Estoques
Estoques Custo das Vendas
i . PMRE + PMRV
Co Ciclo Operacional
CF Ciclo Financeiro CO-PMPC

Fonte: (MARION, 2001, p. 121-122)
Para Matarazzo (2017) todo os indices de prazo médio ndo poderdo ser analisados
individualmente, somente em conjunto, também ndo é recomendavel se misturar a analise destes

indices de prazo médio com a analise dos indices econdmicos e financeiros.

Para Marion (2001, p. 118) “o ideal seria que a empresa atingisse uma posi¢do em que a soma
do Prazo Médio de Renovacao de Estoques (PMRE) com o Prazo Médio de Recebimento de Vendas
(PMRYV) fosse igual ou inferior ao Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC). ” Sendo que
desta forma, a empresa poderia vender e receber a sua mercadoria que foi adquirida, para logo apds

liquida-la com seu fornecedor.

Segundo Marion (2001) quando falamos sobre o Prazo Médio de Recebimento das Vendas
(PMRV), ndo estamos apenas considerando as vendas a prazo, mas sim o total de todas as vendas, se
quisermos trabalhar com este indice teremos algumas dificuldades, pois ha maioria das vezes (quase

sempre) ndo encontraremos nada discriminando qual foi o total das vendas a prazo.

Marion (2001) ressalta que na maioria das vezes surge um problema para o célculo do Prazo
Médio de Pagamento de Compras (PMPC) é o valor das compras, j& que na DRE ela ndo vem
destacada, somente o custo das vendas. Caso trate-se de uma empresa comercial ird ser mais simples,

pois, 0 CMV que se destaca na DRE ¢é toda a soma do estoque inicial com as compras do periodo



Revista de Extensao e Iniciagao Compartilhar

Cientifica da UNISOCIESC conhecimento

»
é conhecer o

ISSN 2358-4432 mundo.

unisociesc

diminuindo o estoque final, para isso temos esta formula: CMV = EI + C — EF, utilizando essa formula

chegaremos ao valor total das compras.

Conforme Matarazzo (2017, p. 266)

Aparentemente, a férmula do prazo médio de renovacéo de estoque é analoga as anteriores.
Ha&, porém, uma diferenca fundamental: enquanto as duplicatas a receber (ou a pagar)
decorrem de vendas (ou das compras) passadas, 0s estoques relacionamse com as vendas (a
preco de custo) futuras. O correto seria, pois, tomar as vendas dos proximos meses apds o
balanco. [...] (MATARAZZO, 2017, p. 266)

Matarazzo (2017) nos fala da relacdo destes indices, 0 PMRE representa o tempo médio de
estocagem de mercadorias, 0 PMRYV representa o tempo decorrente entre a venda e o recebimento, ja
a soma destes dois prazos representa o que n6s chamamaos de ciclo operacional, que é o tempo entre

a compra e o recebimento da venda da mercadoria.

De acordo com Matarazzo (2017) temos uma maneira correta de calcularmos estes indices, se
a empresa tem uma uniformidade nos valores de compra e venda durante o ano, o céalculo destes
indices ira ser satisfatorios a realidade, caso os valores de compra e venda estejam flutuando, tiverem

picos e vales entre eles, estes indices poderado ficar completamente distorcidos.

Partindo do célculo destes indices, abordarem a analise da combinagdo dos indices pelo

método de Kanitz.

2.4 ANALISE DE INDICE COMBINADO

A andlise das demonstra¢Ges contébeis gera informacdes de suma importancia para o gestor
da empresa. Essas analises se ddo a partir da extragdo de indices, valores e quocientes. Existem
inimeros indices e valores, porém, ndo é aconselhavel a utilizacdo de s6 um indice para dar suporte
a uma decisdo empresarial. Os indices combinados vém com o intuito de propiciar maior seguranca
e eficacia na tomada de decisdo, pois, se utiliza de varios indices oriundos de diversas demonstracoes

financeiras diferentes.

2.4.1 METODO DE KANITZ
O método de Kanitz foi desenvolvido pelo professor Stephen Charles Kanitz, que estudava
em uma faculdade de Economia e Administragdo da USP, esse modelo foi criado para uma avaliagéo

prévia da solvéncia ou insolvéncia das empresas, 0 autor o denomina de fator de insolvéncia, € um
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indicador que resulta da ponderacéo de cinco variaveis (que sao indicadores parciais) que determinam
se a empresa estd em uma faixa perigosa ou ndo em termos de solvéncia. Kanitz ressalta que nem
todas as empresas, que se encontram em situacdo de présolvéncia (-3 a -7) ou de penumbra (0 a -3)
poderao falir.

Quadro 7. Variaveis do Fator de Insolvéncia

Ordem de Indicadores . o
A - Férmula Explicitacdes Pesos
Importancia Parciais
12 Liquidez Seca LS=AC-E Ativos Clrcular}te — Estoques Passivo +355
PC Circulante
” Liauid | LG = AC+RLP Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo + 1,65
Iquidez Gera PE Passivo Exigivel
Rentabilidade do R =Rle Resultado Liquido do Exercicio Patrimonio
3? . L. E— P + 0,05
Capital Préprio PL Liquido
4 Endividamento E=PE Ativo Circulante Passivo Circulante 033
Part. Cap. 3% PL '
5a Liquidez Corrente LC= ﬁg Ativo Corrente Passivo Circulante _1.06

Uma empresa que € bem administrada, podera se recuperar de uma situacao dificil em relacéo
de fatores que sdo relacionados com o mercado que é supridor de matérias-primas ou que é

consumidor de produtos finais.

Segundo (Costa, et al, 2015) Kanitz em 1976 deu continuidade aos seus estudos, e buscou
verificar qual a possibilidade de se prever a faléncia das empresas por meio da analise das
demonstragdes financeiras, com o intuito de que conseguisse identificar quais seriam os melhores
indicadores para a prevencgdo de insolvéncia. Além de kanitz conseguir melhorar seu método inicial,
ele baseou-se em métodos de gestdo de crédito utilizados, conseguindo um maior grau de precisdo
para classificar a insolvéncia da empresa.

Apos realizacdo do célculo, sera obtido um numero que sera denominado de fator de
insolvéncia que ira determinar se a empresa tende a falir ou ndo, e para podermos obter essa resposta
0 professor Kanitz criou o termémetro de insolvéncia/Kanitz, indicando trés situacdes diferentes:
solvéncia, penumbra e insolvéncia, conforme quadro 8 abaixo.

Quadro 8: Termbmetro de kanitz
\ TERMOMETRO DE KANITZ
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6 — Melhor do que 90% das empresas

5 — Melhor do que 80% das empresas

4 — Melhor do que 60% das empresas

Solvéncia 3 — Melhor do que somente 35% das empresas
2 — Melhor do que somente 19% das empresas
1 — Melhor do que somente 7,5% das empresas
0 — Melhor do que somente 2,5% das empresas
0 — Melhor do que somente 2,5% das empresas

L — Melhor do que somente 2,0% das empresas

Penumbra P — Melhor do que somente 1,6% das empresas

8 — Melhor do que somente 0,8% das empresas

8 — Melhor do que somente 0,8% das empresas

A 1 — Melhor do que somente 0,4% das empresas
Insolvéncia

b — Melhor do que somente 0,1% das empresas
5 — Melhor do que somente 0,04% das empresas

Fonte: (BRAGA, 1999, p. 160)

Conforme nos diz Braga (1999) foi desenvolvido pelo professor e contador Stephen Charles
Kanitz desenvolveu um modelo para analisar e determinar previamente com uma satisfatéria margem
de seguranca o grau de insolvéncia. Ele criou um termdmetro financeiro que se baseia no conjunto
de alguns indicadores de liguidez, rentabilidade e endividamento. Segundo o proprio kanitz é essa
conjuncao de indices que determina a saude financeira da empresa. De acordo com kanitz esse modelo

é dividido em duas partes.

1 parte: Determinagdo do “fator de insolvéncia” decorrente de uma ponderagao estatistica de cinco indices, a saber:
Rentabilidade do capital proprio

Liquidez Geral

Liquidez Seca

Liquidez Corrente

Endividamento Total

2% parte: Aplicando-se a formula do Fator de insolvéncia, [...] (BRAGA, 1999, p. 159160).

Segundo Braga (1999) seguindo essas duas etapas serdo obtidas as seguintes respostas, Area
de Solvéncia, as empresas que apresentarem um fator de insolvéncia maior que zero, serdo as
empresas que terdo menos riscos de quebra. Area de penumbra, as empresas que apresentarem um
fator de solvéncia entre 0 e -3 estdo em uma situacdo perigosa, pois as perspectivas da empresa
deveram merecer um cuidado muito especial. Area de Insolvéncia as empresas que apresentarem
fatores menores que -3 estdo correndo um sério risco de entrarem em faléncia, que irdo aumentar cada

vez mais com a medida da diminuigéo do fator.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
Nesta etapa apresentam-se 0s procedimentos metodologicos utilizados para obter as
informacdes necessarias para conclusdo desse estudo. Sdo demonstrados a maneira que a amostra

estudada foi selecionada e como os dados foram coletados.
Quanto ao objetivo desta pesquisa a mesma classifica-se como exploratoria.

De acordo com Gil (2006, p.45), a pesquisa exploratoria “visa proporcionar maior
familiaridade com o problema, com vistas a torna-lo explicito ou a construir hipéteses, tendo como

objetivo principal o aprimoramento de ideias ou a descoberta de intuigdes.

Esta pesquisa possui abordagem qualitativa com aplicacao de estudo de caso. De acordo com
Gil (2006) a pesquisa Qualitativa, requer que o pesquisador tenha envolvimento com o ambiente
pesquisado, com as pessoas e eventos procurando obter descrigdo completa do fenémeno em toda sua

complexidade.

O estudo de caso constitui-se em um método amplamente utilizado para a execucdo da
pesquisa exploratoria, Gil (2006, p. 59) pressupde “a existéncia de alguns fatores para os quais o
estudo de caso é recomendavel, tal como na fase inicial de uma investigagdo sobre temas complexos,

em que se exige a construgdo de hipoteses ou reformulagdo do problema”.
O método de coleta adotado no estudo caracteriza-se como analise documental.

Gil (2006), afirma que a andlise documental se vale de materiais que ainda ndo receberam
tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com 0s objetos da pesquisa.

Os dados analisados e utilizados para desenvolver este trabalho da empresa Electro Aco
Altona S/A, é uma empresa dedicada na fundicéo e usinagem para o fornecimento de pecas em agcos
carbono e ligadas (baixa, média e alta liga) e em ferros ligados para aplicacdes especiais. A Altona é
uma marca que é referencial mundial, ela esta situada entre as maiores empresas brasileiras em seu
ramo de segmento e ela exporta para mais de 25 paises. A fabricacdo das pecas que sdo em bruto ou
usinadas, e tantos outros elementos qualificam a Altona como fornecedora tanto para o mercado
nacional quanto para o mercado internacional.
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Os dados coletados diretamente com a empresa objeto de Estudo de Caso foram analisados
com foco na identificacdo dos controles internos relacionados ao controle gerencial de custos da

propria empresa.

4. ESTUDO DE CASO

A Electro Aco Altona é uma companhia de capital aberto, tem sua sede na cidade Blumenau-
SC, Brasil, ela tem como atividade principal e objeto social: a producéo, industrializacdo nos setores
de fundicdo e usinagem, e fornecimento de pecas fundidas em acos carbono, ligadas (baixa, média e
alta liga) e ferros ligados para aplicacBes especiais. A companhia ela é controlada pela companhia
Werner S/A e controladora da Administradora de Bens Altona S/A, tendo seu capital aberto hd mais
de 60 anos e listada na BM&FBOVESPA sob os simbolos de negociacdo EALT3 e EALTA4.

E empresa trabalha em dois ntcleos de pegas fornecidas que sdo tituladas como “repetitivas”,
quando sdo feitas em série, constituindo produtos, partes, pecas e conjunto de pecas, para as empresas
montadoras de equipamentos auto propulsores, ou “sob encomenda”, quando sdo feitas sob medida
de forma ndo seriada, sejam isoladas ou como partes de subconjuntos, constituintes de equipamentos
completos. Independentemente de serem ‘“repetitivas” ou “sob encomenda”, todas as pecas S&0
produzidas de acordo com especificacdes, projetos e normas técnicas de uso internacional e de

clientes.

A Altona divulgou o Balango Patrimonial de 2016, 2017 e 2018 com a seguinte composi¢do

qualitativa e quantitativa que foi utilizada no processo de analise.

Tabela 1: Balango Patrimonial Altona S.A

Descri¢éo 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 Descrigéo 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016

Ativo Total Passivo Total 2

347.111,00 253.402,00 244.566,00 347.111,00 53.402,00 244.566,00
Ativo Circulante Passivo Circulante 9

112.601,00 92.924,00 79.284,00 116.237,00 6.088,00 46.754,00
Caixa e Equivalentes de Caixa Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 8

1.929,00 1.394,00 5.753,00 12.546,00 .285,00 3.803,00
Aplicacdes Financeiras - - | Obrigagbes Trabalhistas 2

3.657,00 2.611,00 .091,00 1.447,00
Contas a Receber Fornecedores 1

50.620,00 40.352,00 32.750,00 15.412,00 3.693,00 4.096,00
Clientes Obrigagdes Fiscais

46.272,00 36.729,00 31.320,00 9.528,00 11.741,00 3.661,00
Outras Contas a Receber Empréstimos e Financiamentos 4

4.348,00 3.623,00 1.430,00 55.954,00 9.858,00 29.472,00
Estoques Outras Obrigagdes 1

42.432,00 38.546,00 31.672,00 22.797,00 1.666,00 5.115,00
Tributos a Recuperar Provistes - 8

12.838,00 11.654,00 8.753,00 45,00 607,00
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Despesas Antecipadas Passivo Néo Circulante 5

1.125,00 978,00 356,00 76.250,00 9.318,00 128.607,00
Ativo Nao Circulante Empréstimos e Financiamentos 4

234.510,00 160.478,00 165.282,00 26.254,00 .592,00 12.686,00
Ativo Realizavel a Longo Prazo Outras Obrigac6es 2

13.968,00 3.923,00 3.815,00 21.851,00 0.797,00 94.733,00
Contas a Receber Tributos Diferidos 3

460,00 122,00 1.105,00 24.131,00 0.319,00 18.144,00
Créditos com Partes Relacionadas . - | Provisdes 3

55,00 4.014,00 .610,00 3.044,00
Outros Ativos Néo Circulantes

13.453,00 3.801,00 2.710,00
Impostos a Recuperar - Nota 8

10.489,00 1.407,00 990,00
Depositos Judiciais - Nota 13 b

2.964,00 2.394,00 1.720,00
Investimentos

94.139,00 1.527,00 1.482,00
Participacdes Societarias

94.139,00 1.527,00 1.482,00
Imobilizado

125.733,00 154.554,00 159.361,00
Imobilizado em Operagao Patrimoénio Liquido 9

112.796,00 150.578,00 158.759,00 154.624,00 7.996,00 69.205,00
Direito de Uso em Andamento - | Capital Social Realizado 1

1.247,00 449,00 39.540,00 7.264,00 17.264,00
Imobilizado em Andamento Reservas de Lucros 4

11.690,00 3.527,00 602,00 23.663,00 1.984,00 8.381,00
Intangivel Ajustes de Avaliagdo Patrimonial 3

670,00 474,00 624,00 91.421,00 8.748,00 43.560,00

Fonte: CVM

Toda a demonstracdo financeira da empresa estd em expressa em milhares de reais (R$), bem
como as divulgacdes de montantes em outras moedas, quando necessario, também foram divulgados
em milhares de reais. A companhia revisa seus julgamentos, estimativas e premissas trimestralmente.

A demonstracédo financeira anual tem a data limite de 31 de mar¢o do ano subsequente.

Com base no Balanco Patrimonial foi efetuado o Calculo dos indices financeiros, onde indica

a saude financeira da empresa nos anos de 2016, 2017 e 2018.

4.1 INDICE DE LIQUIDEZ
Tabela 2: Dados indice de liquidez

indice Formula 2016 2017 2018
iouid Ativo Circulante
Liquidez Passivo Circulante
Corrente 1,70 0,97 0,97
iauid AC - Estogue
Liquidez |passivo Circulante
Seca 1,02 0,57 0,60
L AC + Real. Longo Prazo
Liquidez PC + Exig. Longo Prazo
Geral 0,47 0,62 0,66

Fonte: do autor (2019)
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O indice de Liquidez corrente analisa o qual a capacidade da empresa de quitar as suas dividas
dentro do prazo de 12 meses, ou seja, em curto prazo. Este indice é considerado como favoravel
quando for maior que 1, pois, 0s que estdo abaixo de 1 revelam que a curto prazo existe insuficiéncia

de recursos para a garantia de pagamento para suas dividas.

A Altona em 2016 teve uma boa folga financeira de curto prazo em relacdo a quitacdo das
dividas, ela teve um indice de 1,70, ou seja, 1,70 de valores circulantes (estoque, dinheiro) para que

haja uma cobertura a cada 1 de dividas que venceram dentro de 12 meses.

Em 2017 a empresa ja apresentou um indice de 0,97, ou seja, abaixo do que seria o correto,
sendo assim, a empresa ja tera mais dificuldades para a quitacdo de suas dividas em curto prazo. Em
2018 a empresa teve uma diminuicdo bem significativa se comparada com 2016, diminuindo de 1,69
para 0,97 em 2018.

Este indice de liquidez Corrente estd muito ligado com o indice de prazo médio, pois, as
rotaces da empresa nos anos de 2016, 2017 e 2018 ndo chegaram a 3 vezes ao ano. Por isso a empresa
Altona sendo uma industria acaba que apresentando estes indices, pois ela tem as suas rotacdes bem

menores do que uma empresa que seria de comércio.

No ano de 2016 a empresa apresentou um indice de liquidez seca de 1,02, sendo assim, para
cada R$ 1,00 de dividas a curto prazo a empresa dispde de R$ 1,02. No ano de 2017 este indice caiu
para 0,57, devido a um aumento no valor de seus estoques, a empresa ainda dispbe de 0,57 de valores
do ativo circulante. No ano de 2018 a empresa obteve um aumento neste indice, passando para 0,60,
houve este aumento pelo fato dos estoques, ativos e passivos terem aumentado do ano anterior para

o atual de 2018, elevando assim o indice.

O indicador de liquidez geral no ano de 2016 da empresa foi de 0,47, sendo assim, a empresa
ndo tera capacidade para quitar todas as suas dividas de curto e longo prazo, em 2017 este indicador
passou para 0,62, continuando entdo a ndo podendo quitar as dividas, e em 2018 aumentando para
0,66, mas mesmo assim, ela nédo tera capacidade para quitacdo de suas dividas.

4.2 INDICE DE ENDIVIDAMENTO

Tabela 3: Dados indice de endividamento
indice Formula 2016 2017 2018
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Part. Capital de [Passivo Total x 100
3% Patriménio Liquido 353,39 258,58 224,49

Composigdo do |Passivo Circulante x 100
Endividamento |Passivo Total 19,12 37,92 33,49

Fonte: do autor (2019)

O indice de participacdo de 3° da empresa no ano de 2016 foi de 353,39%, sendo assim, para
cada R$ 100,00 de capital proprio a empresa toma emprestado de terceiros mais 353,39. No ano de
2017 houve uma diminuicdo na dependéncia do capital de terceiros baixando para 258,58 que a
empresa precisaria pegar emprestado. E em 2018 conseguiu mais uma baixa que foi para 224,49 que
precisaria pegar a mais de terceiros, além de seus R$ 100,00 de capital proprio. Pode-se verificar que

a empresa depende bastante ainda de capital de terceiros para que ela possa se manter.

A composi¢do do endividamento na empresa altona no ano de 2016 mantinha 19,12% de suas
dividas a curto prazo, ou seja, 0 que ela mais tem sdo dividas que sdo venciveis com prazos acima de
12 meses neste ano. Em 2017 este indice subiu para 37,92%, ou seja, quase que metade de suas
dividas se encontram em curto prazo, o que indica que a empresa tera que saldar em até 12 meses.
No ano de 2018 este indice ficou em 33,49%, diminuindo um pouco em relacdo ao ano anterior, mas
mesmo assim a empresa tera que ter a capacidade de quitar essas dividas a curto prazo em 12 meses,
0 que € um periodo curto para uma empresa que depende tanto de capital de terceiros como vimos

acima.

Tabela 4: Demonstracdo do resultado do exercicio Altona S.A

Descrigéo 31/12/2018 31/12/2017 | 31/12/2016
I Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 246.961,00 | 168.407,00 117.687,00 I
I Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos - 196.304,00 |- 137.902,00 |- 100.019,00 I
Resultado Bruto 50.657,00 30.505,00 17.668,00
Despesas/Receitas Operacionais - 30.497,00 | 17.605,00 |- 14.622,00
' Despesas com Vendas - 10.957,00 |- 11.888,00 |- 10.435,00
' Materiais - 56,00 [- 44,00 |- 30,00
' Mo de Obra - 295200 |- 175300 |- 1537,00
Gastos Gerais Fixos - 16.949,00 |- 10.091,00 |-  8.868,00
Despesas Gerais e Administrativas - 18.224,00 |- 14.499,00 |- 14.199,00
' Materiais - 52300|- 341,00 [- 23600
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Mao de Obra 5.238,00 [- 4.364,00 |- 4.901,00
' Gastos Gerais Fixos 8.369,00 [- 670800 |-  5.391,00
Remuneragdo dos Administradores 4.094,00 |- 3.086,00 [-  3.671,00
Outras Receitas Operacionais 11.273,00 63.679,00 14.850,00
I Outras Despesas Operacionais 3.023,00 (- 19.687,00 |-  4.838,00 I
I Resultado de Equivaléncia Patrimonial 566,00 - -
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 20.160,00 | 48.110,00 3.046,00
Resultado Financeiro 7.862,00 [- 5.346,00 [-  6.036,00
' Receitas Financeiras 3962,00 | 299400 | 2.48300
I Despesas Financeiras 11.824,00 (- 8.340,00 |-  8.519,00 I
' Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 12.298,00 | 42.764,00 |-  2.990,00 I
Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro 49,00 |- 12.116,00 1.339,00
Lucro/Prejuizo do Periodo 12.249,00 | 30.648,00 |-  1.651,00

Fonte: CVM

A DRE foi utilizada para complementar as analises, avaliando a salde econdmica da empresa,

com base para a analise dos prazos médios e Rentabilidade.

4.3 INDICE DE RENTABILIDADE
Tabela 5: Dados indice de rentabilidade

indice Formula 2016 2017 2018
Receita Liquida
Giro do Ativo  |Ativo Total 0,48 0,66 0,71
em de Lucro Liquido|Lucro Liguido x 100
Receita Liquida - 18,20 4,96
Taxa de Retorno s/ |Lucro Liguido x 100
o Investimento Ativo Total - 12,09 3,53

Fonte: do autor (2019)

O giro do ativo da empresa Altona como pode-se analisar, no ano de 2016 o volume de suas
vendas ficou em 0,48 vezes, sendo assim, suas vendas ndo giraram nem 1 vez neste ano. 1sso se da
pelo fato de seu ativo ser muito maior que sua receita. No ano de 2017 a empresa conseguiu com que
seu giro se elevasse para 0,66 obteve-se este valor pelo fato de sua receita e seu ativo terem
aumentado. Em 2018 este giro subiu para 0,71 o que em comparacdo ao ano de 2016 é um bom giro.
Em comparacdo as receitas dos anos de 2016 para 2018 teve um aumento de R$ 102.000,00. Como
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a empresa ndo conseguiu que seu giro do ativo chegasse ao indice que seria 0 mais ideal, ela ira

depender muito mais do indice de margem de lucro.

A margem de lucro da empresa no ano de 2016 por ela ter obtido prejuizo acabou que ndo
obtendo este indice. Em 2017 verificou-se que para cada R$ 100,00 que foram vendidos a empresa
obteve R$ 18,20% de lucro. Em 2018 este indice decaiu para 4,96%, essa baixa tem relagdo com suas
outras receitas operacionais, em 2017 as receitas extraordinarias (conforme nota explicativa 23) séo
de R$55.997,00 e ja no ano de 2018 esse valor diminuiu para R$ 7.562,00, esses valores sdo de maior
relevancia e estdo relacionados ao efeito liquido do processo Regime especial ICMS sobre os efeitos

na base de célculo do IR e CS.

No ano de 2016 a empresa ndo apresentou o indice de retorno sobre o investimento, pois ela
obteve prejuizo. Em 2017 verificamos que para cada R$ 100,00 que foram investidos a empresa
ganhou 12,09%. Em 2018 este indice decaiu para 3,53%. Houve uma queda bem alta de um ano para
outro, isso se deu pelo fato de seu lucro liquido ter diminuido de 2017 para 2018 em R$ 18.399,00.
E também houve essa queda, pois, sua margem de lucro também decaiu de um ano para 0 outro como
foi visto acima.

4.4 INDICE DE ATIVIDADE OU PRAZO MEDIO
Tabela 6: Dados indice de atividade

indice Formula 2016 2017 2018

Estoque x 360
PMRE CMV 113 92 74

Dp. A Receber x 360
PMRV Receita Liquida 115 73 61

Fornecedores x 360

PMPC Compras 14 23 26
co PMRE + PMRV 229 164 135
CF CO + PMPC 215 141 109

Fonte: do autor (2019)
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A Altona é uma companhia aberta que tem como principal atividade e objetivo social a
producdo, industrializacdo nos setores de fundicdo e usinagem, fornecimento de pecas fundidas em
aco carbono, ligadas (baixa, média e alta liga) e ferros lizados para aplicacfes especiais. Ela trabalha
em dois nucleos de pegas fornecidas que sdo tituladas como “repetitivas” que sao feitas em série, ou
sdo “sob encomenda”. Em 2016 a empresa entre seu periodo de compra, produgdo, estocagem e
venda, leva 113 dias em média, ou seja, neste ano a empresa conseguiu com que renovasse em 4
vezes 0 seu estoque. J& no periodo de 2017 ela conseguiu administrar melhor sua estocagem,
mantendo uma média de 92 dias, s6 que assim mesmo ela manteve a sua renovagao de estoque por 4
vezes ao ano. No ano de 2018 a empresa teve uma visivel melhora no periodo de renovacgédo de

estoques, conseguindo assim uma média de 74 dias e aumentando sua renovacdo em 5 vezes por ano.

Em consideragéo aos seus clientes a Altona em 2016 mantinha muitos clientes sob encomenda
0 que levou a ter um atraso em seus recebimentos, desde 0 momento da venda até seu recebimento
foram 115 dias, conseguindo renovar as suas vendas apenas 4 vezes neste ano. Em 2017 a Altona
conseguiu administrar melhor os seus recebimentos, diminuindo assim para 73 dias desde a sua venda
até seu recebimento, e no ano de 2018 teve uma grande melhoria se comparado ao ano de 2016, pois
conseguiu com que em 61 dias recebesse os valores de todas as suas vendas, tendo uma renovagao de
6 vezes neste ano. Todo esse processo se deu por conta de seu incremento das vendas em uma
proporcdo menor ao aumento do saldo média de duas contas a receber, a sua receita de 2016 para
2018 teve um aumento de R$ 129.254,00 e seus clientes ndo aumentaram em grande proporcao, teve

um amento de R$ 14.952,00, em comparacao a sua receita € um valor baixo.

Em relacdo ao seu prazo médio de compras no ano de 2016 do momento em que fez a compra
até o momento do acerto com seus fornecedores levaram 14 dias para que este processo ocorresse,
sendo assim, em 2016 a Altona renovou sua carteira de fornecedores 24 vezes, um giro muito alto,
pois ela paga mais do que recebe, conforme vimos acima. No ano de 2017 conseguiu com que 0
acerto com seus fornecedores se elevasse para 23 dias, continuando com um giro alto, mas
diminuindo para 16 renovacOes de carteira, e em 2018 obteve mais uma melhoria passando para 26
dias do momento da compra até o pagamento, passando para 14 seu periodo de renovacdo durante o
ano. Visto assim pensamos que ainda ndo € um periodo muito bom, pois ela ainda continua pagamento
mais do que recebendo, mas se levarmos em conta de quantas vezes ela renovava em 2016,

conseguimos perceber uma significativa melhoria.
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O ciclo operacional da empresa no ano de 2016 foi de 229 dias, ou seja, € um tempo muito
baixo, pois a Altona leva 229 dias para completar o seu ciclo, e isso ndo da nem duas vezes neste ano.
Em 2017 ela conseguiu com que este indice diminuisse para 164 dias, fazendo com que neste ano
tivesse uma renovacao em ciclo de 2 vezes. E no ano de 2018 a empresa baixou mais alguns dias,

chegando ao numero de 135, conseguindo assim uma renovacao deste ciclo de 3 vezes neste ano.

O ciclo financeiro da empresa Altona no ano de 2016 foi de 2015 dias, ou seja, neste periodo,
ela tem que se financiar com seu proprio dinheiro ou buscando recursos de capital de terceiros caso
seja necessario, em 2017 a empresa conseguiu com que este ciclo diminuisse para 141 dias e em 2018
para 109 dias, ou seja, ela conseguiu com que este prazo em que ela teria que se auto financiar
diminuisse, melhorando assim a sua parte financeira. Mas ainda sdo muitos dias nos quais ela precisa

depender de dinheiro proprio.

4.5 INDICE COMBINADO
Tabela 7: Dados indice método de Kanitz solvéncia

Indicador Pesos 2016 2017 2018
Indicador |Ponderado |Indicador |Ponderado |Indicador [Ponderado
Liquidez Seca 3,55
1,02 3,621 0,57 2,0235 0,6 2,13
Liquidez Geral 1,65 0,47 0,7755 0,62 1,023 0,66 1,089
RPL 0,05 -0,0238 -0,00119 0,3128 0,01564 0,0792 0,00396
Part. Capital de 3% -0,33 3,53 -1,1649 2,58 -0,8514 2,24 -0,7392
Liquidez Corrente -1,06 1,7 -1,802 0,97 -1,0282 0,97 -1,0282
Indicador Geral = soma ponderados 1,42841 1,18254 1,45556

Fonte: do autor (2019)
Pode-se verificar agora, depois de terem sido feitas todos os calculos e analises devidas,

partimos para 0 método de Kanitz, onde saberemos como a empresa esta em relacdo a sua solvéncia,

se ela esta entrando em uma linha de risco para faléncia ou néo.
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Verificamos com este indice que a empresa estd em uma situacao de solvéncia, sé que esta
quase entrando em modo de penumbra, pois seus indicadores estdo muito perto de 1. Em 2016 a
empresa obteve um indice de 1,43, ou seja, ela ndo esta entrando em modo de faléncia, mas se ela
diminuir muito este indicador ela precisaré se organizar melhor e buscar recursos necessarios para
que ndo entre em faléncia. Em 2017 a empresa teve uma diminuicao deste indicador caindo para 1,18,
e jano ano de 2018 teve um leve aumento indo para 1,46. A empresa ndo esta conforme o termémetro
de Kanitz em estado de penumbra, mas ela precisa tomar certos cuidados com suas dividas que
precisam ser pagas, 0s seus clientes aos quais ela precisa receber.

Se aempresa conseguir administrar melhor sua situacédo financeira dentro de um ano, ela possa
conseguir com que este indicador se eleve para um nivel um pouco menos preocupante. Se a empresa
conseguir com que essas analises sejam feitas anualmente como seria o correto e aplicasse novamente
0 método de Kanitz, ela poderia ver como suas finangas evoluem dentro do periodo de um ano. Néo
podemos sintetizar de que a empresa somente com estes indicadores, possa de fato tomar decisfes
que as vezes podem ser totalmente precipitadas, ela tera de que avaliar cada qual com uma avaliacéo
mais aprofundada, onde ela podera melhorar, ou onde ela podera manter como esta e ndo se prejudicar

financeiramente.

5 CONSIDERACOES FINAIS
Tendo em vista o que foi exposto em todo este texto, cabe analisar se 0s principais objetivos

deste artigo foram alcancados.

Ao avaliarmos os métodos de analise que foram aplicados, podemos dizer que ndo séo
totalmente satisfatorios, pois a empresa, nos apresentou valores maiores do que seriam desejados para
que os indices encontrados fossem satisfatdrios. A questdo problema deste artigo ela é respondida de

forma coerente com o que foi ressaltado desde o principio.

Os objetivos foram alcangados com mérito a partir das analises que foram feitas no corpo

deste artigo.

A anélise das demonstracdes contabeis é de extrema importancia para a empresa, pois, com
estes resultados que sdo obtidos, 0s seus socios e investidores, conseguem ter uma bussola de como

deveram agir para as novas tomadas de decisdes para a sua empresa.
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As andlises das demonstracfes contabeis, contribuem para que os investidores poderem saber
como sua empresa se encontra financeiramente no mercado industrial e comercial. O célculo destes
indicadores € de extrema dificuldade e a interpretacdo requer tempo e calma, pois, com a analise

correta pode-se tomar decisdes cabiveis a empresa neste momento.

O proposto neste artigo é de analisar a satde financeira da empresa Eletro Aco Altona S.A e
também a de analisar a sua rentabilidade e lucratividade nos periodos requeridos. Podese concluir
que a empresa precisa te uma boa melhoria em seus valores, pois, ela ainda depende muito de terceiros
para que se mantenha. Uma dica para novos calculos de sua saude financeira, é de que ela passe a
rever com mais calma e atencdo o0s seus gastos, 0s seus recebimentos. E para isso precisam ser feitas
analises em cada setor especifico para que possa haver mudancas satisfatdrias em seus resultados
financeiros. Todos os célculos e analises que foram feitas, podem ser de uso para seus sOcios e

investidos.
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