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R E S U M O zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Analisar os indicadores financeiros da Empresa, referentes a Liquidez, Rentabilidade, 

Endividamento e Rotatividade, poderao fornecer informacoes pertinentes ao desempenho 

economico-financeiro das organizacoes sejam elas publicas ou privadas. O objetivo desta 

pesquisa foi analisar como esses indicadores se correlacionam em uma empresa de capital 

aberto, a Marisol S.A. O procedimento metodologico foi a pesquisa descritiva. Utilizou-se 

como instrumento para analise dos dados a Analise Fatorial, com isso chegou-se as 

informacoes precisas sobre as cor re la tes existentes entre as variaveis, como tambem 

definiu-se os fatores predominantes. Apos a aplicacao da tecnica obteve-se o numero de 

tres fatores: sendo o primeiro nomeado de Rentabilidade, por possuir a grande maioria de 

seus indices ligados a lucratividade da empresa; o segundo foi designado por rotatividade, 

ja que 100% de seus indices sao de giro; e o terceiro, denominado de Endividamento e 

Liquidez, constituidos de indices que se remetem a 75% de Dividas da empresa e a 25% 

referentes a solvencia geral. 

Palavras-Chave: Indices Financeiros. Demonstracoes Contabeis. Analise Fatorial 



ABSTRACT zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

To analyze the financial indicators of the Company, relating to: Liquidity, Profitability, Debt 

and turnover, might provide information about the financial performance of the organizations 

whether public or private. The purpose of this research was to examine how these indicators 

are correlated in a publicly traded company Marisol SA, the methodological approach was 

the descriptive research, it was used as a tool for data analysis the Factor Analysis, it has 

come up with accurate information about the correlations between variables, and also were 

defined the predominant factors. After the application of the technique it was obtained the 

number of three factors, the first named of Profitability, by having most of its contents related 

to company profitability, the second was assigned by Rotation, since 100% of their contents 

are Rotating the third, named Debt and Liquidity, is composed of indexes that refer to 75% of 

the company's debt and 25% related to general solvency. 

Keywords: Financial Ratios. Financial Statements. Factor Analysis. 
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1 INTRODUCAO 

O ambiente em que as empresas estao inseridas esta sendo a cada dia modificado, com 

isso devem-se tracar estrategias para que as mesmas permanecam no mercado. Para tanto 

verifica-se claramente que a competicao tende a ficar cada dia mais acirrada. 

O aumento da concorrencia vem provocando profundas transformacoes no processo de 

gerenciamento da empresa. 

Em virtude dessas transformac5es e necessario que as empresas desenvolvam um 

processo continuo para avaliar a real situacao da empresa, para tanto uma maneira de 

avaliar o desempenho financeiro de uma empresa se da atraves da analise dos indicadores 

de desempenho financeiro. 

ludicibus ( 2008, p. 89) "analise de balancos encontra seu ponto mais importante no calculo 

e avaliacao do significado de quocientes, relacionando principalmente itens e grupos das 

demonstracoes contabeis". 

Assim, a analise dessas demonstragoes possibilita a identificagao dos quocientes, com a 

finalidade principal de permitir ao analista uma visao mais clara de como se encontra a 

empresa no atual mercado. 

Dessa forma, fica evidente que a pratica de calculo com os indicadores de desempenho 

financeiro e de suma importancia para auxiliar o administrador, antes de tomar qualquer 

decisao, visto que e necessario informagoes com bastante confiabilidade para que o gestor 

nao corra o risco de sofrer uma perda no patrimonio da empresa. 

Dentro dessa contextualizagao e apartir da importancia desse assunto, este trabalho esta 

focado no estudo dos indicadores de desempenho financeiro (Liquidez, Rotatividade, 

Endividamento e Rentabilidade/Lucratividade) da empresa Marisol S.A no perfodo de 2005 a 

2009, retirados dozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA site da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, com o objetivo de 

analisar as correlagoes existentes entre as variaveis analisadas. 
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1.2 Tema e Problema da Pesquisa 

O trabalho monografico aqui exposto procura medir a evolucao da empresa Marisol S.A a 

fim de avaliar o seu perfil economico-financeiro em determinado periodo. Alem de enfocar 

uma analise dos indices de liquidez, endividamento, rotatividade e rentabilidade no periodo 

de vinte trimestres, obtido atraves das demonstragoes contabeis da empresa Marisol S.A, 

retirada do site CVM (Comissao de Valores Mobiliarios), ligando a evolugao, regressao e 

correlacao dos indices desta empresa. 

Com o pais em pleno desenvolvimento, mostrando que e resistente a poderosas crises, 

como a ocorrida em 2009, o Brasil demonstra um grande desempenho industrial e social, ao 

contrario de outras fases da historia, como, por exemplo, na epoca dos ex-presidentes 

Getulio (1954) e de Juscelino (1956) que teve um desenvolvimento estrutural, porem com 

grande recessao economica, ja nos governos da ditadura teve-se o chamado milagre 

economico, um grande salto na economia, mas um desastre nas agoes sociais, devido o 

poder de comando que a ditadura exercia sobre a populagao, onde direitos humanos eram 

desrespeitados atraves dos atos institucionais.Observando que nos ultimos governos, ou 

seja, no governo do ex-presidente Fernando Henrique Cardoso (1995-2002) e Luis Inacio 

Lula da Silva (2003-2010), procurou-se balancear o desempenho economico-financeiro, com 

a preocupagao social, com as classes menos favorecidas, e ainda a implementagao de uma 

moeda forte, o Real, o trabalho hora proposto visa acompanhar o movimento e as 

oscilagoes dos indicadores de desempenho financeiro nos ultimos 5 (cinco) anos da 

empresa Marisol S.A. 

Para verificar o perfil economico-financeiro desta empresa objeto desse estudo, buscou-se 

estabelecer a problematizagao e tema aqui proposto. 

O problema da pesquisa foi elaborado com a intengao de verificar e analisar as correlagoes 

existentes entre os indicadores de desempenho financeiro da Marisol S.A nos ultimos 5 

(cinco) anos, de 2005 a 2009, ou seja 20 trimestres x 21 quocientes de desempenho 

financeiro relacionado a capacidade de pagamento (indice de liquidez), nivel de 

endividamento (estrutura de capital), rotatividade (giro), e rentabilidade (lucratividade). 

Com base nessas argumentagoes, considerando a importancia do tema, para o processo de 

tomada de decisao de uma empresa, ficou definido o seguinte problema a ser enfocado: 

Quais as correlagoes existentes entre os indicadores de desempenho financeiro, 

analisados de forma trimestral da Marisol S.A, no periodo de 2005 a 2009? 
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1.3 Objetivos 

1.3.1 Objetivo Geral 

• Analisar quais as co r re la tes existentes entre os indicadores de desempenho financeiro 

da Marisol S.A, no periodo de 2005 a 2009. 

1.3.2 Objetivos Especificos 

• Identificar os fatores que possam ser usados para explicar o relacionamento entre um 

conjunto de variaveis, (indicadores de desempenho financeiro), da Marisol S.A.; 

• Calcular e determinar a natureza dos fatores dos indicadores de desempenho financeiro da 

Marisol S.A, no periodo de 2005 a 2009; 

• Observar quais as correlacoes existentes entre os indicadores de desempenho financeiro 

da Marisol S.A. 
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1.4 Justificativa 

As mudancas resultantes da globalizagao e competitividade fizeram com que os gestores, 

empresas e demais envolvidos no processo de gestao empresarial, criassem altemativas e 

estrategias de gerenciamento na tentativa de contribuir para a melhoria do desempenho 

economico-financeiro da empresa. 

Conforme trata ludicibus (2008, p.89): 

A analise de balanco encontra seu ponto mais importante no calculo e 
avaliacao do significado de quocientes, relacionando principalmente itens e 
grupos do Balanco e da Demonstracao do Resultado. [...] A tecnica de 
analise financeira por quocientes e um dos mais importantes 
desenvolvimento da contabilidade, pois e muito mais indicado comparar 
digamos o ativo corrente com o passivo corrente do que simplesmente 
analisar cada um dos elementos individualmente. [...] O uso de quocientes 
tern como finalidade principal permitir ao analista extrair tendencias e 
comparar os quocientes com padroes preestabelecidos. A finalidade da 
analise e, mais do que retratar o que aconteceu no passado,fornecer 
algumas bases para inferir o que podera. acontecer no futuro. 

Seguindo essa linha de pensamento, destaca-se que o desenvolvimento e crescimento de 

uma empresa, tornam evidente a necessidade de utilizacao constante de praticas de 

gerenciamento para o melhor entendimento da realidade em que a empresa esta inserida. 

Pois uma percepcao bem apurada desses instrumentos faz com que a empresa tenha 

continuidade no mercado. 

Nesse contexto, Reis (2006, p139), esclarece que; 

Para que os resultados da analise possam refletir a realidade da situac§o 
da empresa, e imprescindfvel que os dados constantes dos demonstratives 
estejam corretos. [...] Nas grandes empresas essa tarefa, a conferencia dos 
dados e de competencia dos auditores externos ou internos. [...} Nas 
pequenas e ate mesmo nas medias empresas o empresario se preocupa 
mais em atender a parte fiscal do que apresentar dados realmente 
condizente com a atual realidade. [...] Se uma empresa nao utilizar de 
praticas de gerenciamento, dificilmente o empresario podera tomar 
conhecimento de rumos de sua empresa. [...] O metodo analitico mais 
utilizado § o dos quocientes, por meio do qual se comparam dois valores 
patrimoniais, dividindo-se um pelo outro.[...] 
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Deste modo, o uso das praticas de contabilidade gerencial, sobretudo atraves dos indices 

financeiros, sao de grande relevancia como instrumento de apoio gerencial. Quando bem 

aplicada facilita para os gestores uma tomada de decisao mais eficiente e eficaz, bem como 

segura e confiavel para elaboragao e execugao das metas preestabelecida e pretendidas 

pela organizagao, que pretende permanecer no mercado e superar as ameacas internas e 

externas que possam surgir. 

Hoje a economia esta bastante desenvolvida e competitiva, a cada dia no mercado surge 

novos concorrentes, visto que um desses procura utilizar-se de tecnicas de analise 

financeira por indices ou quocientes, e o estudo dessas tecnicas e bastante relevante para a 

tomada de decisao das organizacoes, inclusive para os seus diversos usuarios sejam eles 

intemos ou extemos. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.5 Procedimentos Metodologicos 

A forma que aplicada a esse estudo se da por meio de uma pesquisa Descritiva, sendo que 

essa literatura visa verificar e determinar as dimensoes de variabilidade comum (fator), e 

identificar e calcular os elementos que compoem os quocientes de desempenho financeiro, 

como tambem, observar quais as correlagoes existentes entre os indicadores de 

desempenho financeiro da Marisol S.A. 

A pesquisa descritiva na concepcao de Gil (2008, p.28) 

A pesquisa desse tipo tern como objetivo primordial a descricao das 
caracteristicas de determinada populagao ou fendmeno ou estabelecimento 
de relagoes entre variaveis. [...] S§o inumeros os estudos que podem ser 
classificados sob este titulo e uma de sua caracteristicas mais significativas 
esta a utilizacao de tecnicas padronizadas. [...] Sao pesquisas descritivas 
aquelas que visam descobrir a existencia de associacoes entre variaveis. 
[...] 

Desta forma seguindo essa linha de pensamento a pesquisa descritiva esta inserida dentro 

dessa literatura por se tratar de analises e observagoes dos indicadores de desempenho 

financeiro da entidade, objeto desse estudo, dentre outras a forma que se procede e 

relevante por que se aproxima bastante da real situagao economica-financeira da entidade. 
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Nesse estudo, os procedimentos utilizados para a presente pesquisa se da por meio das 

pesquisas bibliograficas, documental e estudo de caso. 

De acordo com Gil (2008), "a forma que se precede ao problema de pesquisa, ocorre 

mediante o teste das hipoteses, a proposta de classificagao dos varios tipos de pesquisa 

refere-se sempre a abstracao a tipos de ideias, que se aproximam mais ou menos do estilo 

da pesquisa". 

Seguindo esse contexto ou essa linha de pensamento o elemento mais importante para a 

identificacao de um delineamento e o procedimento adotado para a coleta de dados. 

Essa pesquisa se caracteriza como Bibliografica, por abordar uma analise em materials que 

receberam tratamento analitico, tais como: livros, artigos cientificos, monografias alem de 

materials retirados via internet. 

Para a pesquisa de carater Documental sao atribuldas as seguintes caracteristicas. 

Gil (2008, p.51): 

A pesquisa documental assemelha-se muito a pesquisa bibliografica. Sua 
unica diferenca esta na natureza das fontes. [...] a pesquisa documental 
vale-se de materiais que nao receberam tratamento analitico, ou que 
podem ser reelaborados de acordo com o objetivo da pesquisa. 

Nessa linha de pensamento foram coletadas as Demonstragoes contabeis (Balango 

Patrimonial e Demonstragao do Resultado do Exercicio), consolidadas da Marisol S.A 

divulgada no site da Comissao de Valores Mobiliarios de forma trimestral, sendo analisados 

no periodo de 2005 a 2009 a fim de analisar as correlagoes existentes entre os indicadores 

de desempenho financeiro da Marisol S.A. 

Sendo assim, para calcular os 21 (vinte e um) indicadores de desempenho financeiro da 

entidade, foi utilizado o programa Excel da Microsoft. 

Quanto as correlagoes dos indicadores de desempenho financeiro da entidade, foram 

utilizados tecnicas de estatistica atraves da Analise Fatorial, com auxilio dozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Software SPSS 

(Statistical Package for Social Science) versao 13.0. 
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Este estudo tambem se apoia no Estudo de Caso, por analisar especificamente os 

indicadores de desempenho financeiro, atraves de procedimentos estatisticos que medem a 

real situacao economico-financeira da entidade. 

Yin (2005,p.32zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA apud Gil 2008,p.58), "destaca que o estudo de caso e um estudo impirico, 

que investiga um fenomeno atual dentro do seu contexto de realidade". 

Ja com relacao a coleta e analise de dados, esse material foi obtido atraves das 

Demonstracoes contabeis disponiveis para o publico em geral no site da Comissao de 

Valores Mobiliarios, sendo portanto uma metodologia de conotacao quantitativa. 

Richardson (2009, et al. p.70): 

[...] O metodo quantitative como o prdprio nome indica, caracteriza-se pelo 
emprego da quantificacao tanto nas modalidades de coleta de informacoes 
quanto no tratamento delas por meio de tecnicas de estatlstica.desde as 
mais simples ou as mais complexas, como coeficiente de correlacao [...] 

Nesse sentido, observa-se apartir do pensamento deste autor, que um metodo quantitative 

se da por meio de tecnicas de estatistica e consequentemente sua qualidade e determinada 

nao so por sua complexidade, mas tambem por seu nivel de fundamentacao teorica, o que e 

essencial para analise deste estudo. 

Acerca dos dados foram retirados das demonstracoes contabeis os 21 (vinte e um) 

indicadores de desempenho financeiro de: Liquidez, endividamento, rotatividade e 

rentabilidade, com o objetivo de calcular e analisar os quocientes atraves de tecnicas 

estatisticas com auxilio de software SPSS versao 13.0. 

Esses quocientes receberam tratamentos atraves de tecnicas estatisticas, com a aplicacao 

da Analise Fatorial, com a intencao de que os quocientes estudados possam se agrupar em 

fatores, para explicar as correlagoes existentes entre eles. 

Foram utilizados os seguintes testes: o KMO, que mede o grau de correlacao parcial entre 

as variaveis; e o teste de esfericidade de Bartlett, que indica se a matriz mede a adequacao 

dos dados para a aplicacao da Analise Fatorial. 

Sendo que, para o teste KMO inicialmente foi utilizado o calculo com 21 (vinte e uma) 

variaveis. Apos o calculo o teste apareceu abaixo do recomendado, menor que 0,50, o que 

significa dizer que os fatores encontrados no teste nao conseguem descrever 
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satisfatoriamente as variacoes dos dados originais. Em uma segunda tentativa, foram 

retiradas seis variaveis da analise por possuir um pequeno ou nenhum relacionamento 

simultaneamente entre as demais (LI.LS.LC.LG.CE.PMPC), foi onde o teste KMO melhorou 

e passou para 0,667 o que e satisfatorio para a analise dos dados. 

Para extrair os fatores utilizou-se o graficozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA scree plot que define o numero de fatores que 

serao considerados. Depois de analisado o grafico mencionado, determinou-se tres fatores 

de desempenho financeiro da empresa estudada, que apos a rotacao Varimax, desenvolveu 

fatores com base nas variaveis com maiores cargas fatoriais. 
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2 REFERENCIAL TEORICO 

2.1 indices Financeiros 

Os indices financeiros tern a capacidade de relatar e demonstrar como a empresa esta em 

varias situacoes, ou seja, o quanto ela esta endividada, a solvencia de suas contas, a 

estrutura de seus capitais, o giro de seus ativos etc. Os calculos dos indices sao realizados 

mediante a relacao existente entre as contas que compoe os demonstrativos contabeis, 

podendo este dar uma informacao no momento atual vivido pela empresa, como tambem 

demonstrar o comportamento, acompanhando a evolucao desses indices ao longo de varios 

periodos. 

Matarazzo (2006, p. 147) afirma: "Indice e a relacao entre contas ou grupos de contas das 

demonstracoes financeiras que visam evidenciar determinado aspecto da situacao 

economica ou financeira de uma empresa". 

Observando o que foi exposto acima por Matarazzo, fica claro que, para se obter os indices 

financeiros, e necessario um pouco de conhecimento sobre as demonstracoes contabeis, 

neste caso mais especificamente do BP (Balanco Patrimonial) e DRE (Demonstracao do 

Resultado do Exercicio), e as contas que formam estes demonstrativos, para agora poder 

relaciona-las, produzindo os indices necessarios para o fim a que se propoe. 

Existe uma grande necessidade, no mundo empresarial, de informacoes com caracteristicas 

tempestivas, ou seja, aquelas que surgem no momento em que se precisa delas, pois, a 

informacao certa, no momento certo, traz grandes beneficios para o desempenho de 

qualquer atividade. Os indices sao justamente essas informagoes, que notificam a decisao 

dos gestores, os quais podem formular cenarios, fazer previsoes, diminuindo riscos e 

maximizando lucros. 

Farias (2008, p. 14) dispoe: 

As demonstracoes contabeis possuem informacoes de grande importancia 
para aqueles que estao inseridos no processo de gestae Dessa forma o 
uso de um banco de dados ou de um SIG (Sistema de Informacoes 
Gerenciais) que seja capaz de transformar esses dados contabeis em 
informacoes uteis e um fator que pode gerar vantagens competitivas 
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MATARAZZO (2006) faz uma analogia entre os indices e uma luz no escuro, comparando-

os ate com uma vela acessa, demonstrando que a real importancia de um fndice, seja 

economica ou financeira, e a de orientar os destinos das empresas, facilitando as tomadas 

de decisoes por parte dos gestores. 

Assaf Neto (2006, p. 184) revela sobre indices: 

Ha iniimeros indices que podem ser utilizados para aferir o desempenho do 
ativo circulante e do capital de giro liquido e para medir a liquidez da 
empresa. Devem ser manejados para que se extraiam as melhores 
conclusSes, de maneira comparativa, seja relacionando-os com os 
apurados em perlodos passados (evolucSo temporal) ou com valores 
apresentados por outras empresas do mesmo setor de atividade 
(comparacao interempresarial). 

Analisando o que foi dito acima ve-se a importancia dos indices, tanto para uma avaliacao 

pessoal da empresa em determinado momento, como a comparacao com resultados de 

outras epocas da mesma empresa ou em analogia a outras organizacoes do mesmo ramo, 

podendo assim ter em maos dados importantes para promover uma evolucao e criar os 

pianos estrategicos de gestao para a referida empresa. 

Grupos de indices se formam na necessidade de se observar varias caracteristicas 

economico-financeiro de uma empresa, a seguir ver-se-a a descricao de cada grupo e seus 

indices. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2 Liquidez 

Esse grupo de indices reflete a capacidade financeira que a empresa tern em cumprir seus 

compromissos, ou seja, honrar com suas obrigacoes financeiras. 

Para Assaf Neto (2006, p. 189): "Os indicadores de Liquidez evidenciam a situacao 

financeira de uma empresa frente a seus diversos compromissos financeiros." 

Os autores estudados deixam claro que os indices de liquidez refletem a situacao financeira, 

envolvendo apenas o confronto do ativo circulante com as obrigagoes (dividas), para 

mostrar o quanto a empresa esta bem financeiramente para cumprir seus compromissos. 
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Matarazzo (2007, p. 163-164) discorre sobre o pensamento acima: 

Muitas pessoas confundem indices de liquidez, com indices de capacidade 
de pagamento. Os indices de liquidez nao sao indices extraidos do fluxo de 
caixa que comparam as entradas com as saidas de dinheiro. Sao indices 
que, a partir do confronto dos ativos circulante com as dividas, procuram 
medir quao solida e a base financeira da empresa. 

Neves e Viceconti (2005, p.466) dizem que os indices de liquidez servem para: "Avaliar a 

capacidade financeira da empresa para satisfazer compromissos de pagamento com 

terceiros." 

O que foi visto nas citacoes e pensamentos dos autores estudados propoe um so 

pensamento sobre liquidez, que sao indices que refletem a capacidade financeira, ou seja, a 

quantidade de dinheiro que a empresa dispoe em relacao a suas obrigacoes, dividas com 

terceiros, demonstrando se a empresa tern condicoes de honrar com seus compromissos ou 

nao, seja a longo ou a curto prazo. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2.1 Liquidez Corrente ou Comum 

Demonstra a relacao existente, entre o ativo circulante e o passivo circulante, revelando 

quanto de recursos imediatos a empresa possui, para cada unidade monetaria de 

obrigacoes, dividas com terceiros. 

Ativo Circulante 
Liquidez Corrente « 

Passivo Circulante 

Ex: Se uma empresa possui R$ 100,00 (cem reais) de Ativo Circulante e R$ 90,00 (noventa 

reais) de Passivo Circulante, ela tera 100/90 = 1,11 de Liquidez Corrente, isso quer dizer 
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que para cada R$1,00 (um real) de Divida a empresa tern R$ 1,11 (um real e onze 

centavos) de Ativos Circulantes (Banco, Caixa, Estoque ou Clientes). 

Quanto maior foi esse fndice, maior a capacidade financeira de sanar debitos em curto 

prazo, mostrando que a empresa esta solida. Porem nao se pode afirmar que a empresa vai 

mal apenas com a analise deste indice, visto que, algumas empresas trabalham com um 

ativo circulante minimo, tendo suas atividades com retorno em longo prazo, por isso, na 

maioria das vezes elas estarao com a liquidez corrente baixa. 

E importante observar o pensamento de Marion (2005, p.84) quando ele expoe o seguinte: 

"... o indice nao revela a sincronizacao entre recebimentos e pagamentos, ou seja, por meio 

deles nao identificamos se os recebimentos ocorrerao em tempo para pagar as dividas 

vincendas." 

Como o balanco e uma fotografia de um momento este indice nao engloba o fator tempo, ou 

seja, sera Passivo Circulante todas aquelas dividas dentro do exercicio (um ano), como 

tambem sera Ativo Circulante todos aqueles direitos que se espera receber dentro deste 

mesmo exercicio, podendo ocorrer de uma cliente que pagaria uma duplicata em fevereiro, 

so vir a pagar em abril ou entao uma divida da empresa tambem atrasar devido o nao 

recebimento. Entao o pensamento de Marion se torna interessante e mostra que a Liquidez 

Corrente e somente um instrumento de previsao da situacao em curto espaco de tempo. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2.2 Liquidez Seca 

Demonstra as condicoes da empresa para pagar suas obrigagoes a curto prazo, sem ter os 

estoques como garantia, visto que a empresa nao tern 100% de certeza se vendera e 

recebera tais mercadorias. E um indice mais preciso e que tende a respeitar um dos 

grandes principios contabeis, que e o da prudencia. 

Liquidez Seca • 
Ativo Circulante - Estoques 

Passivo Circulante 
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Quanto maior esse indice, melhor a situacao em curto prazo, no tocante ao pagamento de 

terceiros, visto que a empresa retira os valores dos estoques, conta que faz parte dos ativos 

circulantes, porem fica de fora deste calculo dando uma melhor ideia da real situagao 

financeira no momento. 

Ex: Se uma empresa possui R$ 100,00 (cem reais) de Ativo Circulante, R$10,00 (dez reais) 

de Estoque e R$ 90,00 (noventa reais) de Passivo Circulante, ela tera 100-10/90 = 1 de 

Liquidez Seca, isso quer dizer que para cada R$1,00 (um real) de Divida a empresa tern R$ 

1,00 (um real) de Ativos Circulantes (Banco, Caixa ou Clientes), sem o estoque. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2.3 Liquidez Geral 

indice que indica a liquidez, tanto a curto, como em longo prazo, utilizando as contas de 

Realizavel a longo prazo (Ativo) e Exigivel a longo prazo (Passivo). 

A informacao encontrada ao analisar este indice fornece a possibilidade de se saber qual a 

real condigio financeira que a empresa possui, para quitar suas obrigagoes a longo e a 

curto prazo. 

Assaf Neto (2006, p. 191) diz: "A liquidez geral e utilizada tambem como uma medida de 

seguranga financeira da empresa a longo prazo, revelando sua capacidade de saldar todos 

os seus compromissos." 

Ex: Se uma empresa possui R$ 100,00 (cem reais) de Ativo Circulante e R$ 50,00 

(cinquenta reais) de Ativo Realizavel a longo Prazo e ainda R$ 90,00 (noventa reais) de 

Passivo Circulante e R$ 60,00 (sessenta reais) de Exigivel a longo prazo, ela tera 100 + 50 / 

90 + 60 = 1 de Liquidez Geral, isso quer dizer que para cada R$1,00 (um real) de Divida a 

curto e longo prazo a empresa tern R$ 1,00 (um real) de Ativos Circulantes e Realizavel a 

longo prazo. 
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Ativo Circulante + Real, a Longo Prazo 
Liquidez Geral = 

Passivo Circulante + Exig.a Longo Prazo zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

- i -  . . . . zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA A'...zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA .al. . i Li i - .  . h j t .  ^• , „ . „  

ludicibus (2009, p 96) afirma sobre liquidez geral: 

Este quociente serve para detectar a saude financeira (no que se refere a 
liquidez) de longo prazo do empreendimento. Mais uma vez o problema dos 
prazos empobrece o sentido e a utilidade do quociente a nao ser que seja 
explicitamente levado em sua devida conta. 

Esse problema do prazo, mais uma vez e citado, devido a preocupacao dos estudiosos em 

deixar claro que tais lapsos temporais, podem sim alterar o sentido dos indices de liquidez. 

Porem esses indices servem de termometro para analisar a situacao financeira em 

determinado momento, para que o gestor esteja alerta para problemas futuros. 

2.2.4 Liquidez Imediata 

Este indice, demonstra a capacidade que a empresa possui em saldar suas dividas a curto 

prazo, apenas utilizando os recursos do seu disponivel, ou seja, as disponibilidades que 

podem ser utilizadas imediatamente. 

Disponivel 

Liquidez Imediata = 
Passivo Circulante 
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Assaf Neto (2006, p. 190) informa sobre liquidez imediata: 

Revela a porcentagem das dividas a curto prazo (circulante) em condicoes 
de serem liquidadas imediatamente. Esse quociente e normalmente baixo 
pelo pouco interesse das empresas em manter recursos monetarios em 
caixa, ativo operacionalmente de reduzida rentabilidade. 

As empresas nao tern interesse em ficar com quantias substanciais alocadas no caixa, conta 

do Ativo Circulante que quase nao gera retorno financeiro, pois essa quantia estara melhor 

aplicada nas atividades operacionais da empresa. Devido a este fato, o disponivel aparecera 

sempre com valores reduzidos, o que faz com que o valor deste indice seja baixo. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2.5 Solvencia Geral 

indice que revela o quanto de Ativo Total a empresa possui para cumprir suas obrigacoes de 

pagamentos a curto e a longo prazo. 

Zdanowicz (1998, p.64zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA apud, SANTOS 2008, p.40) demonstra o que seja Solvencia dizendo 

ser "uma medida de avaliacao da capacidade financeira em longo prazo para satisfazer as 

obrigacoes assumidas perante terceiros, exigiveis em qualquer prazo". 

Neves e Vicenconti (2005), expressa o sentido deste indice, mostrando o quanto a empresa 

dispoe de Ativo Total para pagar cada real de dividas totals com terceiros (Passivo Exigivel). 

E bom deixar claro que quando se fala em passivo exigivel esta intrinseco neste termo o 

passivo circulante e o passivo exigivel a longo prazo. 

A formula deste indice e representada abaixo: 

Ativo Total 
Solvencia Geral = 

Passivo Exigivel 
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Farias (2008,p 29) discorre sobre o indice: 

O resultado da equagao sendo igual a um, e sinonimo de que a empresa 
possui os valores dos seus ativos totais iguais aos valores de suas dfvidas a 
curto e longo prazo, deixando-a em uma situacao de pre-insolvencia, ou 
seja, deve-se ficar em alerta. Se o resultado da equacao for menor que um, 
representa que a empresa esta insolvente, ficando com seu passivo 
descoberto de pagamentos, o que pode acarretar prejufzos futuros, ja que 
tempo 6 dinheiro e os juros financeiros oneram, e muito, a vida financeira da 
empresa. A ultima e melhor das opcSes e se o resultado da Solvencia Geral 
for maior que um, significando dizer que a empresa esta com o ativo total, 
superando as dividas com terceiros a curto e longo prazo[...] 

Vale ressaltar que, nos valores que formam o Ativo Total, estao contas que dificilmente 

serao transformadas em dinheiro, a exemplo do Diferido e Intangivel. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

QUADRO 1 
Indicadores de Liquidez 

INDICE FORMULA INTE RPRETAC AO 

Liquidez Imediata (LI) 
Disponibi l idades 

PC 

Quanto maior, 

melhor 

N 
CD 

Liquidez Seca (LS) 
A C - Estoques 

PC 

Quanto maior, 

melhor 

L
iq

u
id

 

Liquidez Corrente (LC) 
A C 

PC 

Quanto maior, 

melhor 

Liquidez Geral (LG) 
AC + RLP 

PC + ELP 

Quanto maior, 

melhor 

Solvencia Geral (SG) 
AT 

PC + ELP 

Quanto maior, 

melhor 

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493) 

2.3 Indices de Endividamento (Estrutura de Capitais) 

Com o intuito de se ter uma nocao dentro dos demonstrativos contabeis de uma empresa, 
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de quanto e realmente de sua propriedade, e quanto pertence a terceiros, estuda-se os 

indices de Estrutura de Capitais. 

ludicibus (2009,zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA p.97) relata: 

Estes quocientes relacionam as fontes de fundos entre si, 

procurando retratar a posigao relativa do capital proprio com relacao 

ao capital de terceiro. Sao quocientes de muita importancia, pois 

indicam a relacao de dependencia da empresa com relacao a capital 

de terceiros. 

Antonialli (2003, p.35,zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA apud FARIAS 2008, p.31), expoem: 

"Os indices de estrutura de capital sao aqueles que relacionam a 
composicao de capitais (proprios e de terceiros) que, medem os niveis de 
imobilizacao de recursos e que buscam diversas relacoes na estrutura da 
divida da empresa. De certa forma, estes Indices estao ligados as decisoes 
financeiras de financiamento e investimento. Todos os indices desse grupo 
possuem a interpretacao "QUANTO MENOR, MELHOR". 

Os indices de Endividamento tern a fungao de dar suporte as decisoes que deverao ser 

tomadas em relacao as obrigacoes financeiras da empresa. 

A empresa deve cuidar bem, tanto de seus ativos, como de seus passivos, visto que ate 

suas obrigacoes devem ser zeladas, proporcionando uma boa imagem perante os credores, 

o que Ihes dara maior credito. Por isso e importante visualizar e interpretar tais indices de 

endividamento. 

2.3.1 Endividamento Total 

Quase toda empresa, no intuito de gerar lucro, procura o capital de terceiros, porem muitas 

vezes isto e inviavel devido ao preco que se paga por este recurso. Por causa desse 

cuidado e aconselhavel analisar os indices de endividamento, primeiramente observando o 
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endividamento total, que expoe para o usuario da informacao o quanto a empresa tern de 

capital de terceiros. 

Neves e Vicenconti (2005, p.468) diz: 

O endividamento indica o montante dos recursos de terceiros que esta 
sendo usado, na tentativa de gerar lucros. Por isso existe grande 
preocupacao com o grau de endividamento e com a capacidade de 
pagamento da empresa, pois, quanto mais endividada ela estiver maior sera 
a possibilidade de que nao consiga satisfazer as obrigacoes com terceiros. 

F" zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Passive Exigivel (PC + P E L P ) 
Endividamento Total = 

Ativo Total 

Este indice revela as obrigagoes totais com terceiro. Sobre isso Santos (2008, p.44) afirma 

dizendo que:"[...] este indice revela o grau de endividamento total da empresa, expressando 

a proporcao de recursos de terceiros que financia o ativo, como tambem, a fragao do ativo 

que esta sendo financiada pelos recursos proprios." 

E de suma importancia ter esse conhecimento relativo ao quanto da estrutura financeira da 

empresa pertence a terceiros, ou seja, o quanto dos recursos alocados na intencao de gerar 

lucro pertence a terceiros, pois se deve levar em consideracao que este capital tern um 

preco, que seria os juros pagos pelo seu aluguel dos recursos emprestados. 

2.3.2 Participacao de Capitais de Terceiros (PCT) 

O indice financeiro em questao visa fornecer a informacao de quanto existe de capital de 

terceiros para cada unidade monetaria de capital proprio. O resultado e dado em 
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porcentagem, por isso e necessario multiplicar o resultado por 100 (cem), para se ter maior 

precisao da informagao. 

Matarazzo (2007, p. 153), sobre o que foi dito acima, afirma que o indice de participacao de 

terceiros representa: "quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para cada $ 100 de 

capital proprio investido." 

Santos (2008, p.44) dispoe: 

A interpretacao desse indice indica quanto a empresa dispoe de recursos 
prdprios (PL) para pagar cada unidade de real (R$) de dividas com terceiros 
(PE). Desse modo, quanto maior for o capital proprio, maior seguranga 
havera para os credores que financiam a empresa. 

A formula deste indice e: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Patrimonio Liquido 
P C T • x 100 

Passivo Circulante + Exig. a Longo Prazo 

2.3.4 Composigao do Endividamento (CE) 

ludicibus (2007) relata que a empresa que esteja em desenvolvimento deve procurar 

financia-Ia com endividamentos a longo prazo, para que se tenha tempo de instalar a 

capacidade operacional necessaria ao inicio do abatimento da divida. 

Este indice tern a missao de indicar o quanto do capital de terceiro e de curto ou de longo 

prazo. 

Marion (2005) sobre a composigao do endividamento mostra que a composigao deste, pode 

gerar problemas, visto que se a maior parte das dividas estiveram contidas no Passivo 

Circulante, a empresa pode nao possuir solvencia suficiente para cumpri-los, o que nao 



31 

aconteceria se as dividas estivessem no Exigivel a longo prazo, pois ela teria tempo para 

rever seus procedimentos e ate mesmo conseguir condicoes melhores para um 

refinanciamento das dividas. 

A formula comumente utilizada para calcular este indice e: PC/PC+ELP zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Passivo Circulante 

Passivo Circulante + Exig. a Longo Prazo 

Como exemplo pode-se citar, uma empresa que tenha um Passivo Circulante igual a R$ 

300,00 (trezentos reais) e um Passivo Exigivel, que engloba o Passivo Circulante e o 

Passivo Exigivel a Longo Prazo igual a R$ 500,00 (quinhentos reais). Ao se fazer os 

calculos e obtido que a composigao do endividamento e igual a 300/500 = 0,6, esse indice 

indica que para cada real de dividas totais, 60% ou 60 centavos sao de curto prazo. 

O exemplo acima mostra bem o que foi citado anteriormente, pois caso esta empresa 

precisasse quitar suas obrigagoes com terceiros hoje, ela nao teria condigoes e caso tivesse 

credito, teria que tomar mais dinheiro pagando um juro maior para sanar o problema, visto 

que apenas 40% de suas dividas sao a longo prazo. 

2.3.5 imobilizagao do Patrimonio Liquido (IPL) 

Uma empresa que opte por investir, grande parte de seus recursos em Ativo Permanente, 

tern consequentemente a tendencia de utilizar capital de terceiros para financiar o seu 

capital de giro. O proprio nome do indice ja da uma ideia do que ele representa, que e 

mostrar o quanto do patrimonio liquido esta aplicado em imobilizado. 

Matarazzo (2007) demonstra que o indice de imobilizagao do patrimonio liquido indica, 

quanto deste patrimonio esta utilizado em ativo permanente. 
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A formula deste indice e: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Ativo Permanente 
IPL = 

Patrimonio Liquido 

Exemplo: Se uma empresa possui um patrimonio Liquido de R$ 1.000,00 (mil reais) e um 

Ativo Permanente de R$ 700,00 (setecentos reais), pode-se calcular a Imobilizagao do 

Patrimonio Liquido atraves da formula acima: IPL = 700/ 1000 = 0,7, ou seja, se 

multiplicarmos por 100 (cem), teremos que o imobilizado desta empresa representa 70% do 

seu patrimonio liquido. 

2.3.6 Participacao de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais (PCTRT). 

Esse indice mostra o quanto de capital de terceiro e encontrado em relacao aos demais 

capitais, ou seja, o quanto de passivo exigivel (PC + PELP) possui o passivo total, sendo 

representado pela formula abaixo: 

_ _ _ _ PC + P E L P 
PCTRT = 

PL + PC + P E L P 

Exemplo: Uma empresa que possua um Patrimonio Liquido no valor de R$ 30.000,00 (trinta 

mil reais), um Passivo Circulante no valor de R$ 18.500,00 (dezoito mil e quinhentos reais) e 

um Passivo Exigivel a Longo Prazo no valor de R$ 12.200,00 (doze mil e duzentos reais), 

calcula-se a Participacao de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais da seguinte 
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forma: 18.500 + 12.200 / 18.500 + 12.200 + 30.000 = 30.700/60.700 = 0,51. O valor 

encontrado quer dizer que 5 1 % dos recursos que custeia o ativo, sao de capital de terceiros, 

este valor para o indice em questao e razoavel, na medida em que se ve um equilibrio entre 

o capital proprio e o capital de terceiro. 

Observando outro exemplo hipotetico, Marion afirma que uma empresa com 52% de 

Participacao de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais (PCTRT), possui uma 

situacao equilibrada, ja que possui a mesma quantidade de recursos de Capital de Terceiros 

e Capital Proprio. MARION (2005, p. 107) zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

QUADRO 2 
Indicadores de Endividamento 

INDICE FORMULA INTERPRETACAO 

Endiv idamento Total (ET) 
PC + ELP 

Ativo Total 

Quanto menor, 

melhor 

Part. De Capt. De Terceiros 
PL Quanto maior, 

n
to

 

(PCT) PC + ELP melhor 

E
n

d
iv

id
a

m
e

 

Comp. Do Endividamento (CE) PC 

PC + ELP 

Quanto menor, 

melhor 

E
n

d
iv

id
a

m
e

 

Imob. Do Patr imonio Liquido 
A P Quanto menor, 

(IPL) PL melhor 

Part. De Capitais de Terceiros 

s/ os Recursos Totais 
PC + ELP 

PL + (PC + ELP) 

Quanto menor, 

melhor 

(PCTRT) 

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493) 

2.4 Indicadores de Rotatividade (Giro) 

indices que enfatizam a rapidez, ou a frequencia em que os ciclos se completam, sao eles 
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que darao as informagoes pertinentes no tocante aos prazos relativos a atividade da 

empresa. 

Neves e Vicenconti (2005, p. 469) diz esses indices: " Determinam o giro (velocidade) dos 

valores aplicados." 

Silva (2007) preocupasse em relatar a importancia desses indices, ja que nao se deve 

apenas calcular o volume dos recursos disponiveis para honrar seus compromissos, como 

tambem conhecer a rapidez com que se pode transforma-los em recursos efetivamente 

disponiveis. 

A efetiva importancia destes indices e vista na obra de ludicibus (2009, p. 101) quando ele 

afirma: 

Estes quocientes, importantissimos representam a velocidade com que 
elementos patrimoniais de relevo se renovam durante determinado periodo 
de tempo. Por sua natureza tern seus resultados normalmente 
apresentados em dias, meses ou perfodos maiores, fracionarios de um ano. 
A importancia de tais quocientes consiste em expressar relacionamentos 
dinamicos - Dai a denominagao de quocientes de atividades (Rotatividade), 
que acabam, direta ou indiretamente, influindo bastante na posigao de 
liquidez e rentabilidade. Normalmente, tais quocientes envolvem itens do 
demonstrativo de posigao (balango) e do demonstrative de resultado 
simultaneamente. 

A frente sera descrito cada indice deste grupo acompanhado de suas formulas. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.4.1 Giro do Ativo (GA) 

Em busca de mensurar o aproveitamento dos recursos dispostos no Ativo, o indice de Giro 

de Ativo visa demonstrar qual a freqtiencia em que o ativo girou em relagao a suas vendas. 

ludicibus (2007) entende que o indice em questao mostra a quantidade de vezes que o ativo 

foi renovado por suas vendas. 

Em uma versao mais recente de sua obra ludicibus (2009, p. 103) amplia sua descrigao 

sobre este indice: 
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Este quociente de atividade expressa quantas vezes o ativo girou ou se 
renovou pelas vendas. Pode ser desdobrado numa serie de subquocientes, 
tais como: Vendas/Ativo Circulante, Vendas/ Ativo Fixo (permanente) e etc. 
No numerador podemos utilizar vendas brutas ou, como variante, vendas 
liquidas. 

A formula deste indice e: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

G A _ Vendas Liquidas 

Ativo Total 

i ..... ' . A. 

As vendas liquidas sao representadas pelas vendas brutas, diminuidas das deducoes. 

2.4.2 Giro do Ativo Total Medio (GATM) 

indice que representa uma variante do Giro do Ativo, sendo considerado por alguns autores, 

como ludicibus (2007), como o mais eficiente para analise dos giros em maiores periodos, 

observando agora nao so as vendas liquidas em si, mas pela media obtida na soma dos 

valores das vendas liquidas durante o periodo que se deseja analisar. 

Neves e Viceconti (2005, p.470) afirmam: "Quanto maior for o indice, melhor sera o 

aproveitamento dos recursos aplicados no ativo operational. 

O Giro do Ativo Medio tern a mesma descrigao do Giro do Ativo, sendo que neste, as 

vendas liquidas sao encontradas atraves da media aritmetica somando a venda liquida 

inicial e final, e dividindo o resultado por dois. 
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VLM = 

GATM = 

Venda Liquida 1 + Venda Liquids 2 

Vendas Liquidas Medias 

Ativo Total 

2 

2.4.3 Giro do Patrimonio Liquido (GPL) 

Este fndice demonstra a velocidade, ou seja, a quantidade de giros das vendas liquidas em 

relagao ao patrimonio liquido. 

Neves e Viceconti (2005, p.470) afirmam que: "Quanto maior for o indice, melhor sera o 

aproveitamento dos recursos aplicados dos socios ou acionistas do patrimonio liquido". 

Este quociente pode ser obtido atraves da formula abaixo: 

GPL = 
Vendas Liquidas Medias 

Patrimonio Liquido 

2.4.4 Prazo Medio de Renovacao de Estoques (PMRE) 

Demonstram o tempo, em dias ou meses, que as mercadorias ficaram em estoque antes de 

serem vendidas. 
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Farias (2008, p.42) discorre sobre o indice em questao: "Este indice mostra a capacidade de 

rotatividade que a empresa tern na sua conta de estoque [...]". 

Szuster et al. (2007, p. 367zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA apud SILVA 2008, p.48) sobre o prazo medio de renovacao do 

estoque diz que: "indica, em media, quanto tempo o Estoque permanece na prateieira, isto 

e, o tempo decorrido entre a compra e a venda da mercadoria". 

A formula de tal quociente e: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Custo das Mercadorias Vendidas 
PMRE = 

Estoque Medio 

Estoque Inicial - Estoque Final 
EM = 

• • • • • 

2.4.5 Prazo Medio de Recebimento de Vendas (PMRV) 

Quociente que demonstra quantos dias ou meses a empresa leva para receber suas 

vendas. O calculo deste indice deve ser feito utilizando a media dos valores a receber, ou 

seja, valores a receber inicial menos valores a receber final, o que proporciona mais 

qualidade para a informacao gerada pelo indicador. 

Neves e Vicenconti (2005, p.471) discorre sobre o quociente dizendo: " Este quociente 

indica o prazo medio de cobranga dos creditos. E chamado tambem de dias de vendas a 

receber (DVR). 

Com a formula expressa abaixo, de PMRV, calcula-se o Giro: 
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PMRV= Vendas Liquidas 

Media dos Valores a Receber 

MVR - V a , o r e s a Receber Inicial +Valores a Receber Final 

j .zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA A. . J L . -c A.. . i . . . J L . #*...... 

O prazo em dias ou meses e dado pela formula seguinte: 

Periodo 

Prazo = 

Giro 

Analisando um exemplo, hipotetico tem-se: uma empresa que possui Vendas Liquidas 

iguais a R$ 3.500,00 (tres mil reais) e Media de Valores a Receber de R$ 220,00 (duzentos 

e vinte reais), tera um Giro igual a: 3.500/250 = 15,9. Isso quer dizer que em um exercicio 

(um ano ou 360 dias), ter-se-a um prazo de P= 360/15,9 = 22,6 o que da aproximadamente 

23 (vinte e tres) dias, o que significa que a cada 26 (vinte e seis) dias a empresa efetuou 

uma venda completa, ou seja, vendeu e recebeu, por isso, quanto maior foi o indice (Giro), 

menor sera o prazo de recebimento dos valores a receber (NEVES E VICENCONTI, 2005). 
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QUADRO 3 

Indicadores de Rotatividade (GIRO) 

INDICE FORMULA INTERPRETACAO 

Vendas Liauidas 
Quanto maior, 

Giro do At ivo (GA) At ivo Total melhor 

0 

Giro do At ivo Total Medio 

(GATM) 

Vendas Liquidas 

Ativo Total Medio 

Quanto maior, 

melhor 

R
o

t
a

t
iv

id
a

c
 

Giro do Patr imonio Liquido 

(GPL) 

Vendas Liquidas 

Patrimonio Liquido 

Quanto maior, 

melhor 

C M V 
Quanto menor, 

Prazo Medio de Renovacao 

de Estoques (PMRE) 

Estoque Medio 
melhor 

Vendas Liquidas 
Quanto menor, zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

m m 

Prazo Medio de Recebimento 

de Vendas (PMRV) 

Media de vlr. A Rec. 
melhor 

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493) 

2.5 Indicadores de Rentabilidade (Lucratividade) 

Esse grupo de indices busca como foco os rendimentos, confrontando o lucro liquido do 

exercicio com contas expressivas tanto do balanco patrimonial (BP) como da Demonstracao 

do Resultado do Exercicio (DRE), a exemplo de: Ativo Total, Vendas e Patrimonio Liquido. 

As vendas referidas acima devem ser as vendas brutas, para dar maior credibilidade ao 

indice, embora seja possivel calcular com as vendas liquidas. 

Isso e visto quando Neves e Vicenconti (2005, p.473) dizem: "Estes indices indicam ou 

representam a relacao entre os rendimentos obtidos e o volume de vendas. Embora se 

possa utilizar o valor das vendas brutas (VB), e aconselhavel utilizar o valor das vendas 

liquidas (VL)". 
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Santos (2008, p. 51-52) diz: 

Esses indicadores enfatizam os aspectos economicos na analise da 
empresa, a fim verificar o seu potencial de vendas, capacidade de 
maximizar lucros e gerar resultados, com o proposito de avaliar o 
desempenho empresarial e a qualidade do processo de gestao empregado 
pela entidade. 

O processo de capacidade de gestao e continuo, por isso o administrador, gerente ou gestor 

dos recursos da empresa deve ter em maos recursos dos mais avangados possiveis, e 

esses indices podem formular varios questionamentos, trazendo novas ideias e solucoes 

para o bom desempenho das atividades empresariais. 

Silva (2007), mostra de forma simplificada a preocupagao que se tern em analisar esses 

indices, ja que afetam diretamente a empresa, visto que, os usuarios das informacoes 

contabeis, que tenham ligacao com o processo empresarial desta organizacao, querem ter 

garantias, exemplo: a preocupagao do fornecedor com a capacidade do capital investido em 

gerar lucros para remunerar seus ativos e o interesse dos investidores em saber se seu 

capital sera devidamente remunerado. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.5.1 Margem Bruta (MB) 

Corresponde a razao entre o Lucro Bruto e as Vendas Liquidas, demonstrando a 

rentabilidade das vendas, ou seja, o percentual de lucro bruto em relagao as vendas 

efetuadas no periodo. 

A formula para se obter este indice e: 

MB = 
Lucro Bruto 

Vendas Liquidas 

x 100 

Quanto maior o quociente encontrado, melhor sera a lucratividade sobre as vendas. 
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2.5.2 Margem Liquida (ML) 

Este indice visa saber a razao existente entre o lucro liquido e as vendas liquidas, sendo 

mais consistente que o indice de margem bruta, pois, diminui do lucro bruto as devidas 

despesas, provisoes para imposto de renda, as par t ic ipates e con t r i bu tes , chegando 

assim no lucro liquido. 

Silva (2007, p. 114,zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA apud SANTOS 2008, p. 53) descreve este indice dizendo: "Tambem 

conhecida como retorno sobre vendas, este indice compara o lucro liquido em relacao as 

vendas liquidas do periodo, apresentando o percentual de lucratividade gerado." 

A formula deste indice e representada da seguinte maneira: 

Lucro Liquido v 4 f t n 

Margem Liquida = x , u u 

Vendas Liquidas 

O resultado e dado em porcentagem, por isso multiplica-se por 100 (cem), o quanto maior 

for o valor encontrado, melhor sera o desempenho e lucratividade da empresa. 

2.5.3 Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido (TRPL) 

Na intencao de descobrir qual a margem de retorno obtida, mediante os investimentos 

feitos, surge a necessidade de calcular e interpretar este indice. Todo o ativo e financiado 

por capitais proprios e de terceiros, portanto a abordagem deste indice propoe saber a 

relagao existente entre o lucro obtido e o capital investido pelos proprietaries, melhor 

dizendo, patrimonio liquido da empresa. 

Marion (2007, p.141), sobre o pensamento anterior, esclarece:"[...] ROE e return On Equity 

(Retorno sobre o capital investido pelos proprietaries, que e a mesma coisa que retorno 

sobre o patrimonio liquido ou TRPL). 
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A formula utilizada para obter este indice e: 

'* Lucro Liquido v . f t n 

T R P L = x 100 

Patrimonio Liquido 

2.5.4 Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT) 

Saber o quanto de retorno uma empresa esta tendo em relacao ao seu Ativo Total e o foco 

deste indice de desempenho, pois ele calcula a razao entre o lucro liquido obtido no periodo 

e o os investimentos realizados no Ativo como um todo. 

Marion (2007, p. 141) dispoe sobre o TRAT, e demonstra outras siglas que tambem 

representam este indice: "Em ingles ROI e return On Investment (Retorno sobre 

Investimento, que e a mesma coisa que Retorno sobre o Ativo ou TRI). 

ludicibus (2007), demonstra que este indice e um dos mais importantes, tendo em vista que 

ele representa, o quanto de lucro a empresa esta tendo em relacao aos investimentos do 

ativo total, levando em consideracao todos os fatores envolvidos. 

Marion (2007, p 141) comenta: "A rentabilidade e medida em funcao dos investimentos. "As 

fontes de financiamento do ativo sao o capital proprio e capital de terceiros. A administragao 

adequada do ativo proporciona maior retorno para a empresa". 

Nota-se que os autores citados convergem seus pensamentos revelando a importancia 

deste indice que possui a seguinte formula: 

TRAT = -
Lucro Liquido x 1 Q n 

Ativo Total 
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2.5.5 Taxa de Retorno sobre Capitais de Terceiros (TRCT) 

No estudo desta monografia, ve-se no topico 1.4.3 sobre TRPL (Taxa de Retorno sobre 

Patrimonio Liquido), que se faz a relacao entre o lucro liquido e o capital proprio (Patrimonio 

Liquido), agora com a TRCT propoe-se encontrar o retorno obtido em lucros, mediante a 

utilizacao de capital de terceiro, ou seja, Passivo Circulante e Passivo Exigivel a Longo 

Prazo. 

Santos (2008, p.55), em sua monografia relata que: 

Este indicador estabelece a rentabilidade adquirida pela entidade em 
relacao aos capitais de terceiros empregados para o desenvolvimento de 
suas atividades. Indicando que para cada unidade monetaria de capitais de 
terceiro investido, quanto tera sido o ganho da empresa. 

Indice de fundamental importancia para o desempenho das atividades empresariais, pois 

mostra o quanto esta rendendo para a empresa a utilizacao dos recursos de terceiros. Ainda 

pode-se comparar o valor obtido com este indice, com o TRPL, demonstrando qual tipo de 

financiamento do ativo traz melhor rentabilidade para a empresa. 

Sua formula e a descrita abaixo: 

T R C T = -
Lucro Liquido y 1 0 Q 

P C + P E L P 

2.5.6 Taxa de Retorno sobre o Investimento Total (TRIT) 

Para encontrar este indice e necessaria a utilizagao de duas demonstracoes contabeis, BP 

(Balanco Patrimonial) e DRE (Demonstracao do Resultado do Exercicio). 
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Farias (2008, p. 55) diz: "a utilizagao desse modelo permite a administracao da empresa 

tomar ciencia do desempenho alcangado sobre as vendas (Lucratividade) e a propriedade 

no uso dos ativos para geragao de vendas (Produtividade)." 

Esse indice tern como meta dar informagoes sobre a rentabilidade do ativo, como tambem 

observar como a empresa esta desempenhando a lucratividade sobre suas vendas. A 

formula deste indice pode ser descrita desta forma: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TRIT= ML (Margem Liquida) x GATM (Giro do Ativo Total Medio) x 100 

Abaixo, encontra-se o quadro com o resumo dos indicadores de rentabilidade. 

QUADRO 4 
Indicadores de Rentabilidade 

INDICE FORMULA INTERPRETACAO 

Lucro Bruto x 
Quanto maior, 

melhor 
Margem Bruta (MB) 100 

V L 

Quanto maior, 

melhor zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

IBllllllilli! 

in 

Margem Liquida (ML) 

Lucro Liquido 

100 

VL 

x 
Quanto maior, 

melhor 

d
a

d
<

 

Taxa de Retorno s/ 0 

Lucro Liquido 

100 

x 
Quanto maior, 

melhor 
— Patr imonio Liquido (TRPL) PL 

Quanto maior, 

melhor 

it
a

b
 

Taxa de Retorno sobre 0 

Lucro Liquido 

100 

x 
Quanto maior, 

melhor 
o Ativo Total (TRAT) A T 

Quanto maior, 

melhor 

Lucro Liquido x 
Quanto maior, 

melhor 
Taxa de Retorno sobre 100 

Quanto maior, 

melhor 
Capitais de Terceiros (TRCT) PC + ELP 

Quanto maior, 

melhor 

Taxa de Retorno sobre 
Investimento Total (TRIT) 

0 
ML x GATM x 100 

Quanto maior, 

melhor 

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493) 
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3 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS 

3.1 Caracterizacao da Empresa Pesquisada 

A empresa objeto dessa pesquisa, a Marisol S.A, e uma das maiores industrias nacionais no 

segmento de vestuario. Essa empresa e uma gestora de marcas e canais de distribuicao, 

por meio de redes de franchising e credenciamento, criada ha mais de 40 (quarenta) anos 

em Jaragua do Sul (SC). Lider nos segmentos de confecgao infantil e franquias 

monomarcas, tendo capacidade para produzir 12 (doze) milhoes de pegas de roupas e 2 

(dois) milhoes de pares de calgados infantis por ano. 

A Marisol S.A. divide as marcas em tres unidades de Negocio, reforgando o posicionamento 

de cada uma em relagao ao mercado. 

Sua Unidade Consumo e voltada aos produtos de maior consumo. Sao itens fabricados com 

alto padrao de qualidade e design que proporcionam ao consumidor uma adequada relagao 

custo-beneficio. Essa unidade engloba as marcas Marisol, Pakalolo, Babysol e a rede de 

lojas One Store. 

Sua Unidade Premium e focada nos produtos de maior valor agregado e com alta qualidade 

de fabricagao. Atende um mercado de consumidores exigentes, que desejam as ultimas 

tendencias da moda. Fazem parte dessa unidade as marcas Lilica Ripilica e Tigor T. Tigre. 

Sua Unidade Luxo sao as marcas para um publico exigente que busca exclusividade e 

diferenciagao. Os produtos sao fabricados em pequenas quantidades, muitas vezes com 

detalhes artesanais. Compoem o portfolio dessa unidade as marcas Rosa Cha e Stereo. 

No Brasil, 164 (cento e sessenta e quatro) franquias exclusivas e mais de 15 (quinze) mil 

pontos de multimarcas disponibilizam os produtos do grupo. No mercado international, a 

Marisol S.A. ja alcangou paises como Libano, Peru, Chile, Colombia, Costa Rica, Espanha, 

Portugal e Italia. Seguindo a globalizagao, o grupo passa por um processo de 

intemacionalizagao, principalmente da marca Lilica Ripilica e da rede de franquias Lilica & 

Tigor. Duas subsidiarias internacionais foram criadas, uma na Italia e outra no Mexico, para 

acompanharem com mais precisao a possibilidade de novos mercados. 
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3.2 Indicadores Analisados 

Nesse quadro serao apresentados todos os indicadores de desempenho financeiro utilizado 

para analisar a empresa Marisol S.A no periodo de 2005 a 2009 que atraves da tecnica de 

Analise Fatorial determinaram-se os fatores, objeto deste estudo. 

De acordo com o quadro 5 (cinco) abaixo foram calculados 21 (Vinte e Um), indicadores de 

desempenho financeiro. 

QUADRO 5 
Indicadores Financeiros Utilizados 

Indicadores dc Liquidez 

i Liquidez Imediata (LI) 

Liquidez Seca (LS) 

Liquidez Corrente (LC) 

Liquidez Geral (LG) 

Solvencia Geral (SG) 

Indicadores de Endividamento 

Endividamento Total (ET) 

Part. De Capt. De Terceiros (PCT) 

Comp. Do Endividamento (CE) 

Imob. Do Patrimonio Liquido (IPL) 

Part. De Capt. De Terc. s/ os Rec. Totais (PCTRT) 

Indicadores dc Rotatividade 

Giro do Ativo (GA) 

Giro do Ativo Total Medio (GATM) 

Giro do Patrimonio Liquido (GPL) 

_^___^ Prazo Medio de Renovacao de Estoques (PMRE) 

Prazo Medio de Recebimento de Vendas (PMRV) 

Indicadores de Rentabilidade 

Margem Bruta (MB) 

Margem Liquida (ML) 

Taxa de RetornozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA si o Patrimdnio Liquido (TRPL) 

Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT) 

Taxa de Retorno si Capt. De Terceiros (TRCT) 

Taxa de Retorno sobre o Invest. Total (TRIT) 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 
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3.3 Conceito e Testes Estatisticos 

Parte da monografia que dispoe sobre os resultados obtidos atraves da Analise Fatorial, 

buscando identificar e definir os Fatores de desempenho financeiro da empresa Marisol 

S.A., como Tambem as correlagoes existentes entre os mesmos. Apos baixar as 

demonstracoes contabeis pertinentes ao objeto de estudo desta monografia, extraiu-se 

delas, as variaveis desejadas (indicadores financeiros), para logo depois submete-las a 

analise fatorial atraves do programa SPSS, versao 13.0. 

As demonstracoes utilizadas para esta pesquisa foram: BP (Balanco Patrimonial) e DRE 

(Demonstracao do Resultado do Exercicio), relacionada em 20 (vinte) trimestres, no periodo 

de 2005.1 a 2009.4. 

Corrar et al. (2007, p.74) diz: "A analise fatorial tern como um de seus principals objetivos 

tentar descrever um conjunto de variaveis originais atraves da criacao de um numero menor 

de dimensoes ou fatores". 

O que explica a utilizacao desta tecnica estatistica e justamente o fato de se conseguir 

agrupar um conjunto de variaveis, em fatores especificos, que demonstrem aqueles indices 

que possuam um maior grau de correlacao. Essa tecnica reduz o numero de variaveis em 

fatores para que sejam melhor estudados, ja que a quantidade de informacoes iniciais e 

muito grande visto que, se tern 21 indices em 20 periodos, o que gera 420 informacoes, que 

apos a utilizacao da tecnica ficara em numero reduzido para um melhor estudo e 

entendimento. 

Os primeiros testes feitos tern o intuito de constatar se os dados coletados tern consistencia 

e adequabilidade para a execucao da analise fatorial (AF). Trata-se do KMO ou MSA e do 

teste Esfericidade de Bartlett, esses tern o objetivo de auferir o nivel de credibilidade e 

confianca dos dados ao passar pelo processo de analise fatorial. 

Santos (2008, p.64) diz: "Por meio destes, pode-se observar o nivel de confianca que se 

pode esperar do sucesso dos dados quando do seu tratamento pela AF". 

Corrar et al. (2007, p.93) sobre o assunto abordado anteriormente diz: 

A caixa de dialogo dezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Factor Analysis: Descriptives tambem permite a 
escolha de varias opc6es de calculo relacionada a matriz de correlacao. 
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Entre eles destaca-se ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA KMO and Bartlett's mas f sphericity, O teste de 
Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) mede o grau de correlacao parcial entre as 
variaveis {Measure of Sampling Adequacy). O Bartlett's test off Sphericity 
indica se a matriz de correlacao e uma matriz identidade (correlagao zero 
entre as variaveis); esta situacao nos leva a conclusao de que o modelo de 
analise fatorial e inadequado para o tratamento dos dados. 

De acordo com a tabela 1, o teste de KMO, para os indices de desempenho financeiro da 

empresa Marisol S.A, foi 0,667 o que demonstra uma perfeita adequagao a tecnica de 

analise fatorial, obtendo um KMO (>0,50), caso nao tivesse atingido KMO maior que 0,5 

ficaria a analise prejudicada, nao tendo condicoes de descrever com eficiencia as variacoes. 

Corrar, et al. (2007, p. 100) diz: "Caso o MSA ou KMO indique um grau de explicagao menor 

do que 0,50 significa que os fatores encontrados na analise fatorial nao conseguem 

descrever satisfatoriamente as variacoes dos dados originais" zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TABELA1 
c 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 

Bartlett's DLDto f Sphericity Approx. Chi-Square 

df 

Sig. 

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 

Dando continuidade ao processo de Analise Fatorial, analisar-se-a agora a Anti-image 

Correlation, vista na tabela 2 que demonstra o poder de explicagao dos fatores em relagao a 

cada indice individualmente. A literatura utilizada tern como base, que a Anti-image 

Correlation para cada variavel deve ser superior a 0,5. 

0,667 

952,716 

105 

0,000 



49 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TABELA 2 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
Anti-image Correlation 
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Corrar et al. (2007, p.93) discorre sobre a anti-imagem: 

A opcao Anti-imagemzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA e um importante instrumento de avaliagao da analise 
fatorial, pois apresenta a matriz anti-imagem, que carrega na sua diagonal o 
valor de Measure of Sampling Adequacy (MSA) para cada uma das 
variaveis e nos demais campos mostra a correlacao parcial. Uma boa 
analise fatorial possui valores nao considerando a diagonal da matriz, muito 
pequenos de correlacao parcial. 

No caso das variaveis desta pesquisa, os 21 (vinte e um) indicadores, sem excegao, tiveram 

valores superiores a 0,5 demonstrando a adequabilidade da Analise Fatorial. Os indicadores 

com maior MSA foram os seguintes: PCTRT (0,85), ML (0,79), TRIT (0,76), IMPL (0,75), 

PMRE (0,73), PMRV e ET (0,67), TRPL (0,66), GATM e TRCT (0,65). O indicador de menor 

MSA foi PCT (0,55). 

A determinacao do numero de fatores e de suma importancia para uma fiel analise dos 

dados, para este fim tem-se o grafico Scree Plot, que mostra claramente o numero de 

fatores que devem ser analisados. 

Bezerra (2007, p. 86 apud SANTOS 2008) relata: 

"[...] definicao dos fatores segue o raciocinio de que grande parcela da 
variancia sera explicada pelos primeiros fatores e que entre eles havera 
sempre uma diferenga significativa. Quando essa diferenga se torna 
pequena, este ponto determina o numero de fatores a serem considerados". 

Ao analisar o grafico Scree Plot, na analise dos dados da Marisol S.A, nota-se que os tres 

primeiros pontos, fatores, sao os que mais se destacam por possuirem uma maior 

capacidade de explicagao das variaveis originais. 

Corrar et al. (2007, p.86): 

"A forma grafica de definigao dos fatores segue o raciocinio de que grande 
parcela de variancia sera explicada pelos primeiros fatores e que entre eles 
havera sempre uma diferenga significativa. Quando essa diferenga se torna 
pequena (suavizagao da curva), este ponto determina o numero de fatores a 
serem considerados." 
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O autor revela que a descoberta dos fatores que devem ser utilizados acontece no momento 

em que a curva do graficozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Scree PloT diminui sua curvatura, passando a ser uniforme. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Grafico 1 

Scree Plot 

i i i i i i l i i i i i i i i zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 

Component Number 

GRAFICO 1: Scree Plot 
Fonte: Dados da Pesquisa 2010-SPSS 13.0 

A seguir sao enfatizadas as cumunalidades, que se referem a dimensao da variancia 

explicada de cada uma das variaveis por todos os fatores comuns. 

Observa-se que as comunalidades (tabela 3), estao dentro dos padroes ideais da analise 

fatorial, a qual exige uma comunalidade maior do que 0,7 para cada um dos indicadores. 

Corrar et al (2007, p. 102) discorre sobre um teste feito por ele proprio, onde encontrou 

comunalidades abaixo de 0,7: 

Apesar de algumas variaveis possufrem pouca relagao com os fatores, a 
maioria dos indicadores conseguiu (na tentativa com todos os indicadores) 
um poder de explicacio alto considerando todos os fatores obtidos 
(comunalidades). E claro que alguns obtiveram explicates razoaveis 
(abaixo de 0,7). 
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O autor chama de razoavel valores proximos de 0,7 porem os valores obtidos abaixo desse 

valor e considerado ruim para o nivel de explicagao dos fatores. Os dados analisados da 

empresa Marisol S.A, demonstram um grau elevado de explicagao dos fatores contendo 

quase que 100% deles acima de 0,9 tendo apenas o valor de IMPL com 0,789 o que 

tambem e um bom resultado para explicar os fatores. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TABELA 3 

Communalities 

Initial Extraction 
SG 1,000 0,990 

ET 1,000 0,988 
PCT 1,000 0,991 
IMPL 1,000 0,789 
PCTRT 1,000 0,987 
GA 1,000 0,996 
GATM 1,000 0,997 

GPL 1,000 0,997 

PMRE 1,000 0,988 
PMRV 1,000 0,997 

ML 1,000 0,965 

TRPL 1,000 0,984 

TRAT 1,000 0,961 

TRCT 1,000 0,945 

TRIT 1,000 0,978 

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
Fonte: Dados da Pesquisa 2010 - SPSS 13.0 

Os tres fatores que estao demonstrados na tabela 4, que representa a variancia total 

explicada, conseguem explicar 97,016%) da variancia total em relagao ao conjunto de 

varaveis iniciais. Esse dado e perfeito para uma boa analise fatorial, visto que o valor da 

variancia aproximasse bastante de 100%. 

Antes de se realizar a Rotagao Ortogonal o fator de numero 1(um), ilustrava 46,179%, o 

segundo fator explicava 33,995%) e o terceiro fator mostrava 16,841%o da variancia total. 

Apos realizar a Rotagao Ortogonal, tambem conhecida como Rotagao Varimax, obteve-se 

os seguintes resultados para cada um dos tres fatores. Fator lexplica 36,820%, Fator 2 

explica 33,201% e o terceiro Fator explica 26,994%. E bom lembrar que a variancia total 

explicada, nao varia com a Rotagao Ortogonal. 

Corrar et al. (2007, p.89) explica o que seja Rotagao Varimax: 
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Varimax e um tipo de rotag§o ortogonal. E o tipo de rotagao mais utilizada e 
que tern como caracteristica o fato de minimizar a ocorrencia de uma 
variavel possuir altas cargas fatoriais para diferentes fatores, permitindo que 
uma variavel seja facilmente identificada com um unico fator. 

Com a aplicagao da analise Fatorial e com o auxilio da ferramenta, Rotagao Varimax, 

obteve-se um excelente grau de explicagao para os indicadores, que leva a corroborar com 

a finalidade proposta para este trabalho monografico. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TABELA 4 
Variancia Total Explicada 

Total Variance Explained 

Initial Egsrwalies Extraction Strrs of Squared Loadings Rotation Sums of Squared Loadngs 
Corrporent Total Varianoe QmJati\e% Total %cfVariance OjmJaSve% Total %ofVariance Currulati\e% 
1 6,927 46,179 46,179 6,927 46,179 46,179 5523 36,820 36,820 
2 5,099 33,995 80,174 5,099 33,995 80,174 4,980 33201 70,021 
3 2,526 16,841 97,016 2,526 16,841 97,016 4,049 26,994 97,016 
4 0,266 1,776 98,792 
5 0,075 0,498 99,239 
6 0,034 0,227 99,516 
7 0,023 0,151 99,637 
8 0,020 0,130 99,797 
9 0,010 0,068 99,835 
10 0,008 0,055 99,920 
11 0,006 0,041 99,960 
12 0,004 0,030 99,990 
13 0,001 0,007 99,397 
14 0,000 0,002 100,000 
15 0,000 0,000 100,000 

ExIraitonlVbtriod: ffindpai Oarrporent Analysis 
Forte [MBcteFte9qusa2010-SPSS13.0 

A tabela 5 (Matriz Componente) indica o arranjo de cada variavel com base na quantidade 

de fatores escolhidos (neste caso tres), sem que a mesma tenha sido submetida a Rotagao 

Ortogonal ou Varimax. 

Corrar et al. (2007, p.113) diz: "A tabela Component Matrix permite verificar qual dos fatores 

melhor explica cada um dos indicadores considerados. 
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TABELA 5 
Matriz Componente 

Component Matrix(a) 

Component 

1 2 3 
SG -0,640 -0,444 0,619 
ET 0,667 0,477 -0,562 
PCT 0,668 0,432 -0,598 
IMPL 0,685 -0,537 -0,180 
PCTRT 0,645 0,405 -0,638 
GA 0,801 0,367 0,468 
GATM 0,803 0,358 0,473 
GPL 0,830 0,371 0,413 
PMRE 0,877 0,196 0,425 

PMRV 0,825 0,342 0,447 

ML -0,589 0,786 -0,024 

TRPL -0,474 0,872 -0,006 

TRAT -0,478 0,842 0,154 

TRCT -0,504 0,827 0,078 

TRIT -0,513 0,842 0,075 

Extraction Method: Principal Component Analysis. 

a. 3 components extracted. 

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 - SPSS 13.0 

Continuando, ainda citando Corrar et al. (2007, p.113), afirma: "Percebe-se, no entanto, que 

essa matriz causa duvidas quanto a composigao de cada fator, na medida em que existem 

valores de explicagao muito proximos em alguns casos..." 

Torna-se essential a utilizagao da Rotagao Varimax, para uma melhor identificagao das 

variaveis. 

Aplicando a Rotagao Varimax (Ortogonal), busca-se uma melhor organizagao dos valores da 

matriz, o que e visto nesta pesquisa, na tabela 6 abaixo: 
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TABELA 6 
Rotagao dos componentes da matriz(a) 

Rotated Component Matrix(a) 

Component 

1 2 3 
TRIT 0,988 
TRPL 0,985 
TRAT 0,979 

TRCT 0,971 

ML 0,967 

IMPL -0,823 

GATM 0,981 
GA 0,979 
PMRV 0,974 
GPL 0,966 

PMRE 0,949 

PCTRT 0,975 
SG -0,974 
PCT 0,967 
ET 0,956 

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization, 

a. Rotation converged in 5 iterations. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010-SPSS 13.0 

Apos a Rotagao Ortogonal realizada, obteve-se uma melhor organizagao das variaveis em 

cada um dos fatores. Concluindo que: 

s O Fator 1 e composto dos seguintes indices financeiros:TRIT, TRPL.TRAT, 

TRCT,ML, IMPL. 

•/ O Fator 2 e composto pelos indices: GATM, GA, PMRV, GPL, PMRE. 

S O Fator 3 por sua vez e composto pelos indicadores PCTRT, SG, PCT, ET. 

O proximo passo a ser realizado e a nomeagao de cada fator, para uma melhor identificagao 

das correlagoes existentes entre eles. No caso desta analise fatorial, o primeiro Fator foi 

nomeado de Rentabilidade, pois os indices que o compoem representam 83,33% de 

indicadores de lucratividade, ou seja, rentabilidade. Para o segundo Fator ficou determinado 

sua nomeagao como Rotatividade, devido 100%) dos indices que compoe este fator 

pertencerem aos indicadores de rotatividade. O terceiro fator sera denominado de 

Endividamento e Liquidez, visto que 75% dos indices que o compoe sao de endividamento e 

apenas, 25% deles sao de liquidez. 
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4 CONSIDERACOES FINAIS 

O trabalho monografico em especifico procurou recolher, sintetizar e analisar as 

demonstracoes contabeis, no intuito de se chegar aos indices financeiros de cada periodo 

entre 2005.1 e 2009.4, conseguindo o numero de 420 (quatrocentos e vinte) informacoes, 

que simplesmente colocadas em uma tabela nao dizem praticamente nada, porem ao 

passar pela Analise Fatorial, que tende a organizar as variaveis em grupos, levando em 

consideracao o nivel de correlacao, dara um determinado numero de fatores que explicaram 

a amostra estudada. 

Foram identificados, pelo software SPSS 13.0, tres Fatores, que explicam 97,016 % das 

correlagoes existentes entre as variaveis utilizadas. O proximo passo seria nomear tais 

Fatores, de acordo com a carga fatorial predominante, o que foi feito da seguinte forma: 

O primeiro Fator, explica 36,82% das correlagoes e e composto pelos seguintes indices 

financeiros: TRIT, TRPL.TRAT, TRCT.ML, IMPL. Este Fator recebeu a nomenclatura de 

Rentabilidade, por ter sua formagao com mais 83,33% de indices que indicam lucratividade. 

O Segundo Fator explica 33,201%) das correlagoes e e composto pelos indices: GATM, GA, 

PMRV, GPL, PMRE. O mesmo foi denominado de Rotatividade, mostrando que a empresa 

Marisol. S.A e dependente dos prazos que utiliza para mover a gestao do negocio, seja em 

giro de vendas, em giro dos recebimentos, do giro ativo total ou do giro do patrimonio 

liquido. O nome foi escolhido devido a 100%) dos indicies que o compoe serem pertencentes 

ao grupo da Rotatividade. 

O terceiro Fator, explica 26,994%) das correlagoes existentes e por sua vez e composto 

pelos indicadores PCTRT, SG, PCT, ET. Este fator possui quatro indices, e apenas um 

deles nao pertence ao grupo do endividamento da empresa, que e o indice de solvencia 

geral. Por isso foi denominado de Endividamento e Liquidez, porem e bom lembrar um 

pouco da teoria e ver o porque do indice de solvencia estar no grupo do endividamento. 

Observando a formula de se encontrar a solvencia, ve-se que no denominador encontra-se 

nada mais nada menos do que o PC (Passivo Circulante) + o PELP (Passivo Exigivel a 

longo Prazo) que representa o capital de terceiro que financia as atividades do ativo, por 

isso a correlagao dos indices de endividamento com a solvencia geral, visto que, sempre 

que houver alteragoes nos valores do capital de terceiros, tambem existira modificagoes em 

todos os elementos do grupo. 
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Assim conclui-se que o conhecimento estatfstico, em prol do desenvolvimento empresarial, 

e como ferramenta de gestao, vem despertando o interesse no processo de tomada de 

decisoes em contabilidade, justamente pela dinamica do processo da Analise Fatorial em 

desvendar o que esta por traz de dados complexos, sabendo que dependendo do 

tratamento oferecido a esses dados, esses podem ser convertidos em informacoes valiosas. 
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APENDICES 

APENDICE 1 - indices de Liquidez apurados no periodo de 2005 a 2009. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

TRIMESTRE LIQUIZEZ CORRENTE LIQUIDEZ SECA LIQUIDEZ GERAL LIQUIDLZ IMEDIATA SOLVENCIA GERAL 

2009 .4 2,550 1,566 1,722 0,310 2,59 

2009 .3 2,221 1,483 1,595 0,290 2,30 

2009.2 4,083 3,500 2,624 2,341 2,39 

2009 .1 3,850 3,314 2,463 2,184 2,21 

2008 .4 1,989 1,409 1,468 0,377 2,18 

2008 .3 2,123 1,564 1,520 0,418 2,23 

2008.2 2,124 1,521 1,535 0,429 2,34 

2008 .1 2,189 1,608 1,568 0,481 2,39 

2007 .4 2,222 1,626 1,589 0,345 2,42 

2007 .3 2,131 1,551 1,629 0,242 2,49 

2007.2 2,098 1,535 1,597 0,171 2,43 

2007 .1 2,129 1,564 1,585 0,333 2,38 

2006.4 2,721 2,011 1,641 0,416 2,46 

2006 .3 2,932 2 ,180 1,652 0,384 2,46 

2006.2 2,890 2 ,068 1,635 0,337 2,52 

2006 .1 3,047 2,171 1,677 0,449 2,50 

2005.4 3,200 2 ,250 1,639 0,424 2,51 

2005 .3 3,082 2,269 1,665 0,272 2,52 

2005.2 2,845 2 ,090 1,636 0.463 2,46 

2005 .1 2,950 2 ,187 1,658 0,447 2,46 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 
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APENDICE 2 -zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Indices de Endividamento apurados no periodo de 2005 a 2009. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

THM5 TRE BVDVI QWENTDTCJTAL ( El )  FWRl i aR DE T E KBF C6 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA•xnrmzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA&aMKauo I ML BDOF L PORT 

20034 0,3E 0,64 0, 5 qa 0.3E 

20093 0,4c 0,7? qa 0,44 

20LB2 Q42 074 QS qa Q4c 

a mi  Q4E 0, 8 0,57 qec Q46 

200B4 Q4e m QS qs 04e 

20083 Q4J as Q57 qa 0,4£ 

200R2 Q4c Q7E 0,5? 061 0,4c 

2TI K1 0,45 0,75 Q5E qa 042 

20074 Q41 Q71 QS qa a# 
20073 Q4C Q6E 0SE qa 0,€ 
XB72 0,41 Q71 057 qa 0,4 

2007. 1 Q42 0, 74 QS qa Q4 

20064 041 Q7C Q47 Q57 Q41 

20063 Q41 as Q47 qa 041 

20062 0, 4 a« qa 0,4C 

2006. 1 Q4G Q67 Q47 qa 0.4C 

20054 Q4Q m 04!  qa 0, 4 

20053 0,40 as Q4S Q57 0,4C 

20C&2 0, 41 06G Q51 05? 0,41 

2005. 1 0,41 Q63 0,33 qss 0,41 

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 



APENDICE 3 - Indices de Rotatividade apurados no periodo de 2005 a 2009. 
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1 R I M E S T R E G A G AzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA TM G P L PMRL" P M R V 

2 0 0 9 . 4 0 , ' V C . o i 

2 0 0 9 . 3 0 , 2 4 6 0 , 8 9 0 , 4 5 0 ,77 0 ,89 

2 0 0 9 . 2 0 , 1 8 9 0 , 6 5 0 , 3 3 0 , 6 6 0 ,65 

2 0 0 9 . 1 0 , 2 1 4 0 , 7 6 0 , 4 0 0 ,76 0 ,76 

2 0 0 8 . 4 0 , 8 2 0 3 , 2 2 1 ,54 4 , 5 4 3 ,22 

2 0 0 8 . 3 0 , 2 4 1 0 , 9 3 0 , 4 4 1,06 0 ,93 

2 0 0 8 . 2 0 , 1 9 8 0 , 7 1 0 , 3 5 0 ,86 0 ,71 

2 0 0 8 . 1 0 , 1 8 8 0 , 6 5 0 , 3 3 0 ,83 0 ,65 

2 0 0 7 . 4 0 , 2 1 9 1,00 0 , 3 8 0 ,94 1,00 

2 0 0 7 . 3 0 , 2 1 7 0 , 9 7 0 , 3 7 0 ,96 0 , 9 7 

2 0 0 7 . 2 0 , 2 1 3 0 , 9 5 0 , 3 7 1,11 0 , 9 5 

2 0 0 7 . 1 0 , 2 2 0 0 , 9 9 0 , 3 9 1,03 0 , 9 9 

2 0 0 6 . 4 0 , 2 4 0 1 ,84 0 , 4 1 1,02 1,84 

2 0 0 6 . 3 0 , 2 8 2 2 , 0 9 0 , 4 8 1,01 2 ,09 

2 0 0 6 . 2 0 , 2 3 7 1,61 0 , 3 9 1,00 1,61 

2 0 0 6 . 1 0 , 2 5 0 0 , 1 5 0 , 4 2 0 ,95 1,73 

2 0 0 5 . 4 0 , 2 4 5 1,04 0 , 4 1 0 , 8 4 1,04 

2 0 0 5 . 3 0 , 2 8 7 1,26 0 , 4 8 1,06 1,26 

2 0 0 5 . 2 0 , 2 6 1 1 ,15 0 , 4 4 0 ,91 1,15 

2 0 0 5 . 1 0 , 2 5 3 1,07 0 , 4 3 0 ,78 1,07 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte:Dados da Pesquisa 2010 



63 

APENDICE 4 - Indices de Rentabilidade apurados no periodo de 2005 a 2009. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

T R I M E S T R E M B M L T R P L l r» A l T R C T T R I T 

2 0 0 9 . 4 0 ,40 0 ,12 0 , 0 5 0 ,03 0 , 0 7 3 9 ,643 

2 0 0 9 . 3 0 , 4 2 0 ,11 0 ,05 0 ,03 0 , 0 6 0 9 ,535 

2 0 0 9 . 2 0 , 3 1 0 ,06 0 ,02 0 ,01 0 , 0 2 6 3 ,701 

2 0 0 9 . 1 0 , 3 3 0 ,07 0 ,03 0 ,01 0 , 0 3 3 5 ,343 

2 0 0 8 . 4 0 , 5 8 0 ,01 0 ,01 0 ,01 0 , 0 1 3 2 , 3 4 8 

2 0 0 8 . 3 0 ,38 0 ,10 0 ,05 0 ,02 0 , 0 5 5 9 ,531 

2 0 0 8 . 2 0 , 3 4 0 ,06 0 ,02 0 ,01 0 , 0 2 9 4 , 4 7 9 

2008 .1 0 ,31 0 ,04 0 ,01 0 , 0 1 0 ,01 9 2 , 6 8 8 

2 0 0 7 . 4 0 , 4 3 0 ,04 0 ,01 0 ,01 0 , 0 1 9 3 ,556 

2 0 0 7 . 3 0 ,41 0 ,06 0 , 0 2 0 ,01 0 , 0 3 4 6 , 0 7 3 

2 0 0 7 . 2 0 ,30 0 ,01 0 ,00 0 ,00 0 , 0 0 4 0 ,646 

2 0 0 7 . 1 0 , 3 7 0 ,01 0 ,00 0 , 0 0 0 , 0 0 7 1,244 

2 0 0 6 . 4 0 ,41 0 ,14 0 ,06 0 , 0 3 0 , 0 8 3 2 6 , 0 4 8 

2 0 0 6 . 3 0,48 0 ,12 0 ,06 0 ,03 0 , 0 8 4 2 5 , 3 2 4 

2 0 0 6 . 2 0 ,33 0 ,03 ( 0 , 0 1 ) ( 0 , 0 1 ) - 0 , 0 1 9 5 , 0 3 1 

2 0 0 6 . 1 0 ,41 0 ,07 ( 0 , 0 3 ) 0 , 0 2 0 , 0 4 6 1,129 

2 0 0 5 . 4 0 ,46 0 ,03 0 ,01 ( 0 , 0 1 ) 0 , 0 2 0 3 ,395 

2 0 0 5 . 3 0 ,43 0 ,08 0 ,04 0 ,02 0 , 0 6 0 1 0 , 3 2 2 

2 0 0 5 . 2 0 , 4 6 0 ,09 0 ,04 0 , 0 2 0 , 0 5 9 1 0 , 6 3 7 

2 0 0 5 . 1 0 , 5 0 0 ,13 0 ,05 0 ,03 0 ,07 8 1 3 , 3 6 7 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 
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ANEXOS 

ANEXO 1 - Balance- Patrimonial Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com 

periodicidade trimestral. (continua) zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Conta 4T09 3T09 

Ativo Total 431.739 460.518 

Ativo Circulante 250.807 275.484 

Disponibilidades 30.508 35.905 

Creditos 116.361 143.475 

Estoques 96.708 91.600 

Outros 7.230 4.504 

Ativo Realizavel a Longo Prazo 36.813 43.324 

Creditos Diversos 7.622 8.748 

Creditos com Pessoas Ligadas 0 0 

Outros 5.530 34.576 

Ativo Permanente 144.119 141.710 

Investimentos 3.348 3.353 

Imobilizado 115.926 114.393 

Intangivel 21.609 20.456 

Diferido 3.236 3.508 

Passivo Total 431.739 460.518 

Passivo Circulante 98.372 124.022 

Emprestimos e Financiamentos 47.507 49.858 

Debentures 0 0 

Fornecedores 15.357 21.470 

Impostos, Taxas e Contribuicoes 7.741 11.479 

Dividendos a Pagar 7.352 28 

Provisoes 7.935 27.773 

Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 

Outros 12.480 13.414 

Passivo Exigivel a Longo Prazo 68.615 75.859 

Emprestimos e Financiamentos 55.079 56.923 

Debentures 0 0 

Provisoes 10.076 13.105 

Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 

Outros 2.466 5.831 

Resultados de Exercfcios Futuros 0 0 

Participagoes Minoritarias 5.765 6.216 

PatrimSnio Liquido 258.987 254.421 

Capital Social Realizado 200.000 200.000 

Reservas de Capital 0 0 

Reservas de Reavaliagao 0 0 

Reservas de Lucro 59.651 34.081 

Lucros/Prejufzos Acumulados 0 20.675 

Fonfe:zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Dados da Pesquisa 2010-www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 2 - Balance- Patrimonial Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com 

periodicidade trimestral. (continua) zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2T09 1T09 4T08 3T08 

434.711 452.492 440.567 430.644 

249.279 256.737 236.536 235.113 

41.187 54.710 44.833 46.326 

118.880 128.149 118.074 125.804 

84.705 69.309 69.013 61.914 

4.507 4.569 4.616 1.069 
42.956 51.120 59.890 58.901 

9.369 12.421 19.758 16.946 

0 0 0 0 

33.587 38.699 40.132 41.955 

142.476 144.635 144.141 136.630 

3.369 3.146 6.116 432 

114.541 115.723 118.167 119.608 

20.730 21.656 15.473 11.933 

3.836 4.110 4.385,000 4.657,000 

434.711 452.492 440.567 430.644 

106.470 117.534 118.898 110.767 

50.079 57.090 67.780 49.280 

0 0 0 0 

19.368 23.057 20.106 20.801 

7.070 9.848 7.673 8.327 

28 4.094 4.094 19 

18.175 12.591 7.726 21.295 

0 0 0 0 

11.750 10.854 11.519 11.045 

75.600 86.950 82.990 82.619 

56.148 58.700 54.671 55.623 

0 0 0 0 

12.832 21.045 20.620 19.068 

0 0 0 0 

6.620 7.205 7.699 7.928 

0 0 0 0 

7.136 7.189 4.699 1.002 

245.505 240.819 233.980 236.256 

200.000 200.000 120.000 120.000 

0 0 0 0 

0 0 0 0 

34.081 34.081 114.081 84.048 

11.461 6.771 0 16.732 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010- www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 3 - Balance- Patrimonial Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com 

periodicidade trimestral. (continua) zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2T08 1T08 4T07 3T07 2T07 

401,092 386.813 379.195 372.990 371.058 
206.009 197.155 181.486 187.953 182.975 

41.582 43.340 28.220 21.380 14.926 

104.779 100.454 103.364 113.648 116.329 

58.504 52.322 48.646 51.108 49.073 

1.144 1.039 1.256 1.817 2.647 
57.238 56.535 67.764 55.814 60.829 

16.350 9.062 9.127 7.580 10.502 

0 0 0 0 0 

40.888 47.473 58.637 48.234 50.327 

137.845 133.123 129.945 129.223 127.254 

596 596 604 628 653 

121.476 115.573 111.958 110.004 108.561 

10.854 11.756 11.915 12.849 12.021 

4.919,000 5.198 5.468 5.742 6.019 

401.092 386.813 379.195 372.990 371.058 

96.995 90.076 81.691 88.212 87.220 

47.080 41.024 37.016 39.459 36.638 

0 0 0 0 0 

18.747 16.485 15.057 15.260 18.569 

6.804 8.856 7.103 7.742 7.299 

20 3.661 3.661 13 13 

16.126 11.375 8.460 17.976 15.903 

0 0 0 0 0 

8.218 8.675 10.394 7.762 8.798 

74.547 71.747 75.212 61.420 65.424 

48.659 44.733 48.941 39.148 43.100 

0 0 0 0 0 

17.487 18.605 17.528 13.156 12.822 

0 0 0 0 0 

8.401 8.409 8.743 9.116 9.502 

0 0 0 0 0 

1.979 2.448 2.768 3.148 3.265 

227.571 222.542 219.524 220.210 215.149 

120.000 120.000 120.000 120.000 120.000 

0 0 0 0 0 

0 0 0 0 0 

84.048 99.524 99.524 93.574 93.574 

8.047 3.018 0 6.636 1.575 

Fonfe:zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Dados da Pesquisa 2010 - www.cvm.gov.br 
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ANEXO 4 - Balango Patrimonial Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com 

periodicidade trimestral. (continua) zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1T07 4T06 3T06 2T06 1T06 

376.391 364.824 352.505 322.443 328.583 

196.638 191.201 197.277 170.999 186.855 
30.758 29.207 25.855 19.958 27.529 

109.583 107.355 102.559 87.631 93.920 

52.250 49.876 50.579 48.634 53.743 

4.047 4.763 18.284 14.776 11.663 

53.581 52.492 39.795 37.979 33.778 

11.187 11.622 11.566 14.130 13.892 

0 0 0 0 0 

42.394 40.870 28.229 23.849 19.886 

126.172 121.131 115.433 113.465 107.950 

677 9.967 8.331 5.137 744 

107.085 102.017 100.353 101.311 99.902 

12.111 2.656 0 0 0 

6.299 6.491 6.749 7.017 7.304 

376.391 364.824 352.505 322.443 328.583 

92.343 70.279 67.293 59.168 61.325 

30.171 16.749 9.183 12.613 9.889 

0 0 0 0 0 

21.757 17.004 16.907 17.203 16.500 

10.154 6.578 7.295 5.057 8.650 

6.668 6.668 0 0 0 

13.159 9.839 22.054 17.078 12.924 

0 0 0 0 0 

10.434 13.441 11.854 7.217 13.362 

65.537 78.204 76.202 68.651 70.260 

41.484 54.104 53.311 43.334 43.512 

0 0 0 0 0 

14.270 13.956 12.254 14.358 9.697 

0 0 0 0 0 

9.783 10.144 10.637 10.959 17.051 

0 0 0 0 0 

3.900 2.768 1.153 685 687 

214.611 213.573 207.857 193.939 196.311 

120.000 100.000 100.000 100.000 100.000 

0 3.907 3.907 3.907 3.907 

0 0 0 0 0 

93.574 109.666 88.439 86.276 86.315 

1.037 0 15.511 | 3.756 6.089 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 - www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 5 - Balanco Patrimonial Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com 

periodicidade trimestral. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

4T05 3T05 2T05 1T05 

317.356 324.981 326.865 312.951 

177.548 189.017 191.465 186.907 

23.550 16.661 31.142 28.329 

87.681 107.834 95.930 93.695 
52.694 49.901 50.859 48.319 

13.623 14.621 13.534 16.564 

29.787 25.457 26.070 23.842 

14.728 9.390 9.292 6.632 

0 0 0 0 

15.059 16.067 16.778 17.210 

110.021 110.507 109.330 102.202 

744 471 471 471 

101.695 102.141 100.652 93.234 

0 0 0 0 

7.582 7.895 8.207 8.497 

317.356 324.981 326.865 312.951 

55.491 61.323 67.289 63.357 

10.455 10.301 12.782 12.674 

0 0 0 0 

15.646 17.136 19.157 19.211 

4.924 6.978 5.736 8.769 

0 0 0 0 

8.762 17.830 16.313 11.765 

0 0 0 0 

15.704 9.078 13.301 10.938 

70,976 67.513 65.655 63.769 

43.997 42.254 40.561 38.657 

0 0 0 0 

9.723 7.835 7.484 7.358 

0 0 0 0 

17.256 17.424 17.610 17.754 

0 0 0 0 

634 618 553 495 

190.255 195.527 193.368 185.330 

90.000 90.000 90.000 90.000 

3.907 3.907 4.035 3.907 

0 0 0 0 

96.348 81.347 81.391 81.424 

0 20,273 17.942 9.999 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010- www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 6 - DRE Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com periodicidade 

trimestral. (continua) 

Conta 4T09 3T09 

Receita Bruta de Vendas e/ou Servicos 127.751 146.877 

Deducoes da Receita Bruta -29.627 -33.633 

Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos 98.124 113.244 

Custo de Bens e/ou Servicos Vendidos -59.177 -65.937 

Resultado Bruto 38.947 47.307 

Despesas/Receitas Operacionais -22.745 -28.655 

Com Vendas -26.179 -22.713 

Gerais e Administrativas -9.507 -8.309 

Financeiras -5.027 -1.018 

Outras Receitas Operacionais 16.987 5.500 

Outras Despesas Operacionais 981 -2.115 

Resultado da Equivalencia Patrimonial 0 0 

Resultado Operacional 16.202 18.652 

Resultado N§o Operacional -1.008 0 

Resultado Antes Tributac§o/Participac5es 15.194 18.652 

Provisao para IR e Contribuic§o Social -1.602 -7.630 

IR Diferido -719 107 

ParticipacSes/Contribu icSes Estatutarias -787 0 

Reversao dos Juros sobre Capital Prbprio 0 0 

Participacoes Minoritarias 133 953 

Lucro/Prejuizo do Periodo 12.219 12.082 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 - www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br


70 

ANEXO 7 - DRE Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com periodicidade 

trimestral. (continua) 

2T09 1T09 4T08 3T08 

107.997 124.217 425.216 131.027 

-25.871 -27.434 -208.731 -27.100 

82.126 96.783 361.179 103.927 

-56.281 -64.655 -274.265 -64.319 

25.845 32.128 207.986 39.608 

-21.243 -22.628 -182.427 -31.958 

-21.553 -19.458 -30.421 -21.502 

-8.515 -6.548 -34.858 -7.848 

3.995 518 -1.510 -2.588 

7.356 3.337 6.407 0 

-2.526 -477 0 -20 

0 0 0 0 

4.602 9.500 12.113 7.650 
0 1.008 13.375 7.033 

4.602 10.508 21.596 14.683 

-1.805 -2.941 -9.011 -2,750 

1.401 -1.099 235 -509 

-57 -40 -1.051 0 

0 0 11.273 0 

549 343 -5.493 -723 

4.690 6.771 2.636 10.701 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010- www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 8 - DRE Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com periodicidade 

trimestral. (continua) 

2T08 1T08 4T07 3T07 2T07 

103.776 94.173 106.665 105.353 102.231 
-24.513 -21.617 -23.494 -24.402 -23.208 
79.263 72.556 83.171 80.951 79.023 

-52.233 -49.928 -47.441 -48.163 -55.662 
27.030 22.628 35.730 32.788 23.361 

-26.653 -20.458 -36.032 -34.087 -34.304 
-21.317 -13.783 -19.517 -18.232 -19.038 

-4.253 -6.320 -15.574 -13.561 -13.869 
-864 -384 -1.945 -2.269 -1.373 

0 0 1.195 0 0 
-219 -29 -191 -25 -24 

0 0 0 0 0 
377 2.170 -302 -1.299 -10.943 

5.176 2.735 6.103 7.640 5.153 
5.553 4.905 5.801 6.341 -5.790 

-1.733 -1.244 -3.216 -1.706 -1.404 

759 -836 403 111 7.498 
-33 0 -450 0 -84 

0 0 0 0 0 
483 193 425 315 318 

5.029 3.018 2.963 5.061 538 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010 -www.cvm.gov.br 

http://-www.cvm.gov.br
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ANEXO 9 - DRE Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com periodicidade 

trimestral. (continua) 

1T07 4T06 3T06 2T06 1T06 

106.197 110.126 126.554 96.850 105.920 

-23.478 -22.503 -27.304 -20.386 -23.716 

82.719 87.623 99.250 76.464 82.204 

-51.964 -51.912 -51.406 -50.945 -48.310 

30.755 35.711 47.844 25.519 33.894 

-31.173 -34.020 -37.275 -29.533 -27.227 

-17.918 -20.684 -20.024 -17.702 -16.167 

-12.302 34.716 -14.309 -12.376 -11.734 

-929 -1.065 -2.942 545 674 

0 1.955 0 0 0 

-24 -40 0 0 0 

0 0 0 0 0 

-418 1.691 10.569 -4.014 6.667 

2.896 3.634 2.912 2.381 2.702 

2.478 5.325 13.481 -1.633 9.369 

-2.008 -3.041 -3.074 -774 -2.865 

344 10.610 1.722 -9 -436 

0 -753 0 0 0 

0 0 0 0 0 

223 244 -88 24 -29 

1.037 12.385 12.041 -2.392 6.039 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Fonte: Dados da Pesquisa 2010zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA - www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br
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ANEXO 10 - DRE Consolidado das Lojas Marisol S.A de 2005 a 2009 com periodicidade 

trimestral. 

4T05 3T05 2T05 1T05 

98.266 119.021 107.795 100.134 

-20.656 -25.673 -22.447 -20.934 

77.610 93.348 85.348 79.200 

-42.161 -53.397 -45.929 -39.430 

35.449 39.951 39.419 39.770 

-41.275 -41.047 -32.924 -27.230 

-16.881 -20.145 -19.994 -14.448 

-15.949 -14.495 -13.319 -11.240 

-8.445 -6.407 389 -1.542 

0 0 0 0 

0 0 0 0 

0 0 0 0 

-5.826 -1.096 6.495 12.540 

2.695 2.796 4.240 2.548 

-3.131 1.700 10.735 15.088 

-1.649 358 -2.052 -3.968 

2.209 260 -737 -1.139 

-791 0 0 0 

5.885 5.388 0 0 

2 -30 -36 -41 

2.525 7.676 7.910 9.940 

Fonfe:zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Dados da Pesquisa 2010 - www.cvm.gov.br 

http://www.cvm.gov.br

