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RESUMO

Este relatorio aborda um estudo de caso realizado na Valete Industria e Comércio de
Confecgdes Ltda, situada na cidade de Campina Grande - PB, cujo objetivo principal
consiste em demonstrar a utilidade pratica dos demonstrativos financeiros, de forma que as
pequenas empresas possam fazer uso de tais ferramentas, a fim de conhecer mais
profundamente seu negdcio e melhorar sua gestdo. Justifica-se este trabalho visto que
grande parte deste tipo de empresa ndo sobrevive aos seus dois primeiros anos de
existéncia, por falhas no seu gerenciamento. O texto encontra-se distribuido em cinco
secdes consecutivas, da seguinte forma: Introducdo, Fundamentagdo Tedrica, Aspectos
Metodologicos, Apresentagdo e Discussdo dos Resultados e Consideragdes Finais.
Realizou-se uma pesquisa de carater exploratorio, descritivo e qualitativo-quantitativo,
através de uma observagdo participativa, além de uma revisdo bibliografica sobre o tema
abordado, que envolve desde a formagdo dos demonstrativos financeiros e suas
particularidades, até¢ as maneiras de como estes dados podem se transformar em
informagdes uteis para o gestor, através da obtencdo de indicadores sobre a liquidez,
atividade, endividamento e rentabilidade da empresa, além do uso das andlises horizontais,
que verificam a evolucdo de itens dos demonstrativos, em termos horizontais e verticais,
capazes de mostrar a influéncia de cada conta na formacdo destes demonstrativos. Os
resultados do estudo demonstram, na pratica, a utilidade da andlise desses dados. Por fim,
expoe-se as consideragdes finais, com as devidas observacdes sobre os indices obtidos,
assim como algumas sugestdes para que a empresa possa utiliza-las.

Palavras—Chave: Demonstragdes Financeiras. Indicadores Financeiros. Analise da Fungao
Financeira.
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ABSTRACT

This report discusses a case study, performed in Valete Industria e Comércio de
Confecgdes Ltda., located in the city of Campina Grande - PB, whose main objective is to
demonstrate the usefulness of financial statements, so that small businesses can do use of
such tools in order to gain deeper knowledge of your business and improve their
management, since much of this kind of company do not survive their first two years of
existence for failures in its management. The text is distributed in five consecutive
sections, as follows: Introduction, Theoretical Foundation, Methodological Aspects,
Presentation and Discussion of Results and Final. There was an exploratory research,
descriptive and qualitative and quantitative, through participant observation, and a
literature review on the subject matter, since it involves the training of financial statements
and its peculiarities, to the ways in which these data can turn into useful information to the
manager, through the attainment of indicators on liquidity, activity, debt and profitability,
and the use of horizontal tests, which check the progress of items of the statements, in
horizontal and vertical, capable to show the influence of each account in the formation of
these statements. The study results demonstrate, in practice the usefulness of the analysis
of such data. Finally, the final considerations, with appropriate comments on the indices
obtained, as well as some suggestions for the company to use them.

KEYWORDS: Statements. Financial Indicators. Analysis of the Finance function.
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1 INTRODUCAO

A falta de analises e controle financeiro da grande maioria das empresas de médio e
pequeno porte no Brasil faz parte da lista de motivos do seu alto indice de mortalidade.
Segundo o SEBRAE (FATORES, 2004), este indice chega a 49,4% das empresas com até
dois anos de existéncia e salta para 59,9% para empresas com até quatro anos de vida.

O numero ¢ preocupante, visto que em 2004, 99% das empresas brasileiras eram
consideradas micro ou pequenas, de acordo com a Relagdo Anual de Informacdes Sociais
(RAIS).

Estudiosos da area apontam o custo para pequenas e médias empresas manterem
uma contabilidade funcional. Seu carater burocratico, muitas vezes distorcido nas
informagdes conferidas, devido a praticas como a sonega¢do de impostos que alteram as
demonstragdoes de resultado, sdo fatores determinantes para que esta pratica ndo seja
realizada.

No entanto, o competitivo mercado existente nos dias de hoje ndo permite ao
empresario tomar decisdes totalmente baseadas em palpites, pois o primeiro ndo suporta
mais deslizes, visto que os concorrentes sao cada vez mais numerosos ¢ de facil acesso ao
cliente. Portanto, justifica-se o uso de ferramentas de gerenciamento contdbeis para
auxiliar nas fun¢des administrativas da empresa.

A literatura pertinente mostra ainda que a analise das demonstragdes financeiras se
consolidou como um dos estudos mais importantes a serem realizados nas finangas
corporativas, visto que ¢ de grande utilidade para o administrador interno, pois 0 mesmo
pode avaliar seu desempenho geral, assim como pode identificar seus resultados.

A cada momento, a analise dos demonstrativos financeiros torna-se mais necessaria
para a sobrevivéncia das empresas, pois a concorréncia acirrada e as mudangas constantes
de estratégias, necessarias para manter as empresas no mercado, face as suas rapidas
mudangas, exigem que o empresdrio esteja muito bem informado para poder agir com
rapidez e eficiéncia. Em sua maioria, os contadores apenas se dedicam a cumprir
obrigagdes fiscais, deixando de assessorar seus clientes, no que diz respeito a uma das
principais finalidades da contabilidade.

Os dados obtidos através da contabilidade geral, quando aplicados a analise
financeira de indices, torna-se uma ferramenta imprescindivel para tomada de decisdo.

Portanto, a importancia deste estudo ¢ a de mostrar os beneficios alcancados com a
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utilizacao da contabilidade gerencial no ambito das microempresas e empresas de pequeno
porte.

No caso especifico da Valete Industria e Comércio de Confecgdes Ltda, este
trabalho tem sua importancia justificada no que diz respeito ao fornecimento de
informagdes e andlises que visam o melhoramento do processo de gerenciamento
financeiro de longo e de curto prazo, possibilitando aos gestores a oportunidade de adogao
de conceitos essenciais ao desenvolvimento da 4rea, bem como de medidas corretivas para
a otimizag¢do do potencial financeiro e de mercado da empresa objeto de estudo.

Buscou-se, através do presente estudo, responder ao seguinte questionamento
central: Como a andlise dos demonstrativos financeiros pode contribuir para o melhor
gerenciamento financeiro da empresa estudada, de forma a otimizar o processo decisorio
e o desempenho operacional da organizagdo, especialmente no que diz respeito a
compatibilidade de interesses quanto a maximizagdo do lucro e viabilidade de
investimentos?

Para responder ao citado questionamento, foi necessdrio atingir os seguintes

objetivos:

- Objetivo Geral

+ Demonstrar a importdncia das analises dos demonstrativos financeiros,
especialmente no que tange as empresas de pequeno e de micro porte, focalizando a

informacao como um poderoso aliado para tomada de decisdes criticas;

- Objetivos Especificos

+ Diagnosticar a fun¢do financeira da empresa;

% Calcular os indicadores econdmico-financeiros de liquidez, de atividades, de
rentabilidade e de endividamento do periodo de 2003 a 2008;

+ Analisar a evolucdo da situagdo econdmico-financeira a luz dos indicadores
calculados.

% Propor a aplicagdo pratica da analise de resultados em empresas de pequeno

porte.



2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Problematica das Pequenas Empresas

Segundo o SEBRAE, no Brasil, as empresas tém seu porte definido pelo nimero
de funcionarios que emprega, observe:

- Microempresa: na industria, até 19 pessoas ocupadas; no comércio e servicos,
até 09 pessoas ocupadas;

- Pequena empresa: na industria, de 20 a 99 pessoas ocupadas; no comércio e
servicos, de 10 a 49 pessoas ocupadas;

- Média empresa: na industria, de 100 a 499 pessoas ocupadas; no comércio €
servigos, de 50 a 99 pessoas ocupadas;

- Grande empresa: na industria, acima de 500 pessoas ocupadas; no comércio e
servigos, acima de 100 pessoas ocupadas.

Ainda de acordo com a mesma fonte, as micro e pequenas empresas
representaram juntas, em 2002, 99,2% de todas as empresas existentes no Brasil. Destas
empresas, quase a metade, 49,9%, encerram suas atividades antes dos dois anos de
existéncia.

Os dois principais motivos apontados pelos empresarios foram: falta de capital
de giro e alta carga tributaria. Dessa forma, Timmins et al. apud Corréa, (2006) afirmam
que, se as empresas realizassem adequadamente sua andlise financeira, haveria redugdo
na altas taxas de mortalidade.

Acontece que, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica [IBGE,
(2004)], sao caracteristicas das micro e pequenas empresas:

- forte presenca de proprietarios, socios e membros da familia como mao-de-
obra ocupada nos negocios;

- estreito vinculo entre os proprietarios e as empresas, ndo se distinguindo,
principalmente em termos contabeis e financeiros, pessoa fisica de pessoa juridica;

- registros contabeis pouco adequados;

- poder decisorio centralizado;

- utilizagdo de mao-de-obra ndo qualificada ou semi-qualificada;

Assim sendo, observa-se a importancia de uma gestao profissionalizada e de um
sistema de controle financeiro que permita conhecer a saude financeira da empresa e

ajudar a reduzir os seus problemas.
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2.2 Consideracgoes Sobre os Demonstrativos Financeiros

Os demonstrativos financeiros sdo de interesse de varios grupos da sociedade, a
exemplo de acionistas, administradores, 6rgdos do governo, empresarios ¢ toda uma
gama de pessoas que necessitem de informagdes sobre uma determinada companhia.
Assim sendo, os demonstrativos financeiros representam a mais importante fonte de
informacao sobre determinada empresa.

As demonstragdes financeiras englobam a formalizacdo do conjunto de
informagdes que compreende a vida financeira das empresas. Assim, elas objetivam o
resumo ¢ a documentacdo das movimentagdes econOmicas e financeiras em
determinados periodos de tempo (competéncia).

Por empresa formal entende-se que as mesmas estdo sujeitas a Orgdos
regulamentadores e suas leis. As demonstra¢des contabeis brasileiras obedecem a Lei de
Sociedade por Ag¢des, de nimero 11.638 de 28 de dezembro de 2007, que realizou
mudancas na antiga Lei 6.404 de 1976. Tais mudangas, por sua vez, passaram a ser
exigidas a partir de 1° de janeiro de 2008.

A nova legislagdo prevé que todas as sociedades de grande porte, independente
de qual forma juridica se reveste, estdo obrigadas a elaborar e publicar demonstracdes
financeiras. Segundo a Lei, empresas de grande porte sdo aquelas que possuem sobre
controle comum, no exercicio total anterior, ativo total superior a R$ 240.000.000,00
(duzentos e quarenta milhdes de reais) ou receita bruta anual superior a R$
300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais) (RIBEIRO, 2008).

Ainda segundo o mesmo autor, as sociedades formadas por a¢des sdo obrigadas
a elaborar e publicar as seguintes demonstracdes financeiras: Balango Patrimonial (BP),
Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE), Demonstracio das Mutagoes
Patrimoniais ou Demonstragdo dos Lucros e Prejuizos Acumulados (DLPA),
Demonstracdo das Mutagdes do Patrimonio Liquido (DMPL), Demonstracdo dos

Fluxos de Caixa (DFC) e Demonstragdao do Valor Adicionado (DVA).
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Quadro 1 : Demonstragdes Financeiras

Demonstracoes Financeiras

Balanc¢o Patrimonial

Demonstracado do Resultado do Exercicio

Demonstragdo dos Lucros e Prejuizos

Demonstragdo das Mutagoes do Patrimonio Liquido

Demonstracao dos Fluxos de Caixa

Demonstracado do Valor Adicionado

Fonte: Assaf Neto (2005)

No entanto, existem excecdes quanto a elaboracdo e publicagdo destas
demonstragdes. Companhias fechadas, com menos de 20 acionistas, ndo sdo obrigadas a
publicar nenhuma dessas demonstragdes, apesar de terem que elabora-las,
disponibilizando-as para seus acionistas.

Outras excecdes também sdo aplicadas. Por exemplo, quando a companhia
elaborar e publicar a Demonstragdo das Mutacdes do Patriménio Liquido, estara
dispensada da elaboracdo de Lucros ou Prejuizos Acumulados.

A Demonstracao do Valor Adicionado € obrigatoria somente para as companhias
abertas, o que implica dizer que serd obrigatdria apenas se as agdes de determinada
empresa estiverem admitidas a negociacdo no mercado de valores imobilidrios.

Por fim, no paragrafo 6° esta escrito que “a companhia fechada com patrimonio
liquido, na data do balango, inferior a R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais) ndo sera
obrigada a elaboragdo e publicacdo da demonstrag¢do dos fluxos de caixa.”

A Lei ainda prevé que as contas semelhantes poderdo ser agrupadas, assim como
os pequenos saldos, desde que ndo ultrapassem um décimo do grupo de contas em
questdo. No entanto, a utilizagdo de termos genéricos como “diversas contas”, ou
“contas correntes”, ndo ¢ permitida.

Os demonstrativos supracitados sdo ferramentas-chave para uma analise
financeira da empresa, sendo alguns mais relevantes, outros menos, dependendo do tipo
e do porte de empresa em questdo. A promulgacdo da nova lei contabil tem como

objetivo atualizar o sistema contébil brasileiro em relagdao as normas internacionais.
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2.2.1 Balanc¢o Patrimonial

Parece haver um consenso na literatura quanto a defini¢do de balango
patrimonial. Assim sendo, utilizar-se-4, neste trabalho, os conceitos de compreensio
mais simples e adequados a realidade brasileira. Segundo Ross et a/ (2002), o Balango
Patrimonial pode ser considerado o retrato da empresa, pois nele observa-se de forma
conveniente e resumida o que a empresa possui (seus ativos), o que a empresa deve
(seus exigiveis, ou passivo) e a diferenca entre os dois, ou seja, o patrimonio liquido da
empresa em determinado periodo.

Gitman e Madura (2003) compartilham da mesma visdo, adicionando apenas que
o patrimdnio liquido ¢ a parcela correspondente ao que os proprietarios forneceram a
empresa, ou seja, o capital pertencente aos proprietarios da empresa (LEMES JUNIOR,
RIGO; CHEROBIM, 2005).

Segundo Assaf Neto (2006), no Brasil, o Balango Patrimonial é dividido em
quatro grandes topicos: ativo, passivo exigivel, resultados de exercicios futuros e
patrimonio liquido.

O ativo ainda divide-se em trés grupos, a saber: Circulante, Realizavel a Longo
Prazo e Permanente, este ultimo, por sua vez, subdividindo-se em: investimentos
imobilizado, intangivel e diferido. O passivo segue o mesmo raciocinio e divide-se em:
Circulante e Exigivel a Longo Prazo. E, por fim, o Patrim6nio Liquido, que ¢ composto
por cinco grupos: capital social, reservas de capital, reservas de reavaliacdo, reservas de
lucros e lucros ou prejuizos acumulados.

Na forma grafica, o Balango Patrimonial pode ser representado da forma
ilustrada através do Quadro 2:

Quadro 2: Representacdo do Balanco Patrimonial

ATIVO PASSIVO
Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo Passivo Exigivel a Longo Prazo
Ativo Permanente Resultados de Exercicios Futuros
Investimentos Patrimoénio Liquido
Imobilizado Capital
Intangivel Reservas de Capital
Diferido Reservas de Reavaliagao
Reservas de Lucros
Lucros ou Prejuizos Acumulados

Fonte: Assaf Neto (2009)
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+ Consideracdes sobre o Ativo

O ativo circulante engloba tudo que a empresa tem para receber dentro do
exercicio contabil, salvo algumas excecdes previstas por lei, no caso do ano contébil da
empresa ser maior do que 12 meses, por exemplo. Compdem esta conta as
disponibilidades, que compreendem os saldos bancéarios livres para resgate, bem como
as aplicagdes financeiras, que figuram no balango com seu valor original acrescido dos
rendimentos ocorridos dentro do exercicio.

Tem-se ainda os valores a receber de clientes e outros créditos, que sao
originados a partir das operacdes da empresa, dos estoques, que dependendo do seu tipo
(comercial ou industrial), podem ser de mercadorias disponiveis para venda ou de
matérias-primas e de produtos em fabricacao.

E por fim, tem-se as despesas antecipadas, que representam beneficios a serem
utilizados no exercicio seguinte decorrente da contratagdo de servigos ou beneficios,
como no caso de prémios de seguro, assinaturas anuais de revistas e jornais, segundo
Assaf Neto (2009).

O ativo realizavel a longo prazo segue a mesma logica do circulante. Porém, a
realizacdo dos mesmo ¢ em um periodo maior do que um ano.

Com a nova Lei, em 2008, o ativo permanente ganhou mais uma divisao. Além
dos investimentos, imobilizado e diferido, agora também ¢ considerado o intangivel.

Os investimentos sdo assim considerados por terem o objetivo de gerar
beneficios para a empresa, como maior produtividade ou satisfacdo de clientes e
fornecedores e ndo terem o objetivo de comercializacao direta. No entanto, os mesmos
podem gerar lucro se utilizados para fins especulativos com atividades que ndo se
relacionem com a atividade principal da empresa.

O ativo imobilizado apresenta trés caracteristicas, segundo Assaf Neto e Lima
(2009, p. 192): nao ¢ destinado a venda; ¢ utilizado na atividade operacional da empresa
e apresenta longa duracdo, entendida como permanente. Ainda segundo o mesmo, uma
parte desses bens esté sujeita a depreciacdo, que ¢ a perda do valor contabil do item.

O ativo diferido decorre de investimentos que agora sdo considerados despesas,
mas no futuro trardo resultados e, portanto, sofrerdo amortizacdo proporcional ao prazo
durante o qual se espera a obtencdo destes resultados, como o investimento em Pesquisa

e Desenvolvimento (P&D).
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O Ativo Intangivel, no Brasil ¢ uma novidade decorrente da nova lei, apesar de
ser uma discussao antiga nos Estados Unidos, que na década de 80 a onda de fusoes e
aquisi¢des passou a levantar a questdo de quanto valiam as empresas.

Segundo Marion (2005), o interesse surgiu quando a Philip Morris incorporou a
industria alimenticia KRAFT, pagando 10 bilhdes de dolares pela empresa, enquanto os
bens fisicos da mesma mal totalizavam 1 bilhdo de dolares.

A defini¢do de intangivel ¢ simples, ou seja, trata-se de algo que ndo se pode
tocar ou nao € corpéreo. No entanto, sua mensuragdo ¢ um pouco complexa e decorre da
analise de varios fatores combinados. Ainda segundo o mesmo autor, o valor de um
ativo intangivel pode ser identificado pela “diferenca entre o valor contabil e o valor de
mercado de uma empresa”, ou seja, se uma empresa contabiliza R$ 5 milhdes em bens e

¢ vendida a R$ 7 milhdes, foi contabilizado um ativo intangivel de 2 milhdes de reais.

£ O Passivo e o Patriménio Liquido

No passivo estdo representadas as obrigacdes (capital de terceiros) e o
patriménio liquido (capital proprio) da empresa. Assim como no ativo, no passivo
existem as contas circulantes e realizdvel a longo prazo, que, da mesma forma
representam obrigacdes, as quais, respectivamente, tenham vencimento no periodo
seguinte ou em periodos posteriores.

As obrigagdes compreendem obrigacdes a fornecedores, empréstimos e
financiamentos, obrigagdes tributarias, obrigagdes trabalhistas e outras obrigacdes que
ndo se enquadram nas contas anteriores.

O patrimdnio liquido representa todo capital proprio da empresa e suas origens,
seja derivado dos proprietarios (titulares, sdcios e acionistas) ou da gestdo normal do

patrimonio.

2.2.2 Demonstrac¢iao dos Lucros ou Prejuizos

Segundo Assaf Neto, esta demonstracdo ndo ¢é obrigatoria legalmente. A
legalmente requerida ¢ a Demonstragdo de Lucros ou Prejuizos Acumulados, que trata
da explicagdo sobre o que ocorreu em relagdo a esta conta.

2.2.3 Demonstraciao do Resultado do Exercicio (DRE)



20

Estes demonstrativos expressam os resultados econdmicos da empresa durante
um periodo determinado, geralmente de um ano. Ao longo dos meses, gragas ao auxilio
dos meios eletronicos, ¢ possivel que ela elabore demonstracdes de resultados mensais,
que, no entanto, nao chegam a ter a mesma precisdo de um do final da competéncia.

Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2005) demonstram que a DRE ¢ elaborada a
partir do regime de competéncia, o que significa que as receitas, custos € ocorréncias
sdo contabilizados na hora em que ocorre, o que ndo significa necessariamente que
serdo recebidos pela empresa no mesmo periodo. No caso das receitas, por exemplo,
todas as vendas anuais entrardo no DRE. Porém, ¢ possivel que nem todas sejam
realizaveis na mesma competéncia, dependendo das condigdes de pagamento oferecidas
na hora da venda.

Assaf Neto (2005) explica que esta demonstragdo tem como finalidade exclusiva
apurar o lucro ou prejuizo do exercicio e que os principais componentes do DRE sdo as
Receitas, Custo dos Produtos e Servigos Vendidos, Lucro Bruto, Despesas Operacionais
e Nao Operacionais, Impostos, e, por fim, o Lucro Liquido do Exercicio.

+ Receitas

As receitas correspondem a todos os valores gerados por vendas durante o
periodo que compreende a DRE, estando incluidas vendas a vista e a prazo. A partir
deste valor, chamado de Receita Operacional Bruta, deduzem-se as devolugdes,
descontos comerciais e abatimentos, assim como os impostos incidentes sobre o valor
da venda (IPI, ICMS, ISS, PIS, COFINS, etc), que, segundo Assaf Neto (2005), sdo
recursos que ndo pertencem a empresa, apenas transitam pelo seu caixa. Logo, apos
sofrer estes ajustes, chega-se a Receita Operacional Liquida.

Entdo, na primeira parte da DRE, utilizando a nomenclatura de Lemes Junior,
Rigo e Cherobim (2005), tem-se:

Quadro 3: DRE Parte I

(-) Vendas Canceladas ou Devolucdes

] ) (-) Descontos
Receita Operacional Bruta

(-) Imposto sobre vendas

(=) Receita Operacional Liquida

Fonte: Assaf Neto (2005)
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+ Custo dos Produtos e Servi¢os Vendidos

Este item varia de acordo com a atividade da empresa, ¢ pode aparecer como
Custo da Mercadoria Vendida (CMV), Custo do Produto Vendido (CPV) ou Custo do
Servigo Prestado (CSP). No caso das empresas comerciais, este valor representa o custo
histérico da aquisi¢do desses bens, acrescido do custo de estocagem, embalagens e
outros valores agregados. No caso dos impostos, apenas os ndo recuperaveis sao
adicionados ao valor da venda, como o IPI, por exemplo.

Na industria, o valor desses produtos ¢ obtido através dos custos de matéria-
prima e insumos, sua transformagdo, saldrios dos trabalhos da producgdo e tributos
diretos. Visto que no Brasil ¢ adotado o sistema de custeio por absor¢do, todos os
custos relativos a produgdo, quer sejam diretos, indiretos, fixos ou varidveis, s@o

contabilizados. As mesmas regras se aplicam ao setor produtivo de servicos.

+ Lucro Bruto

Por lucro bruto entende-se a diferenca entre a receita liquida e o custo dos itens

vendidos. Logo, dando continuidade a DRE tem-se:

Quadro 4: DRE Parte II

(=) Receita Liquida

(-) Custo dos Produtos e Servigos

Vendidos

(=) Lucro Bruto

Fonte: Assaf Neto (2005)

+ Despesas Operacionais e Ndao Operacionais

As despesas operacionais formam-se a partir das despesas gerais,
administrativas, das despesas de vendas e das despesas tributarias e financeiras.
Segundo Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2005), estes gastos sdo necessarios para que a
empresa funcione normalmente. Eles vao desde despesas com internet, até comissoes,
fretes, seguros, despesas com canais de comercializagdo etc. Os referidos autores

consideram ainda as despesas com depreciacao.
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A luz dos conceitos de Assaf Neto (2005), no entanto, a deprecia¢do ndo incide
nas despesas operacionais, pois ja entra no sistema de custeio de produtos e servicos.

Em nivel de Brasil, sdo consideradas despesas operacionais apenas os ganhos e
as perdas de capital. O autor cita como exemplo o lucro sobre a venda de um
investimento permanente ou a baixa subita de uma maquina por queima ou perda, antes
de completar seu tempo de vida util, causando, assim, um prejuizo a empresa.

Logo, entende-se que o Lucro Bruto deduzido das despesas operacionais resulta
no Lucro Operacional, que por sua vez ¢ adicionado ao lucro ou prejuizo operacional e
resulta no Lucro antes do Imposto de Renda.

A partir destas informacgdes, mais uma parte do DRE pode ser montada:

Quadro 5: DRE Parte III

(=) Lucro Bruto

(-) Despesas de vendas

(-) Despesas Administrativas

(-) Despesas Financeiras Liquidas

(-) Outras despesas Operacionais

(+) Outras Receitas Operacionais

(=) Lucro Operacional

(+) Receitas nao Operacionais

(-) Despesas nao Operacionais

(=) Lucro antes do Imposto de Renda

Fonte: Assaf Neto (2005)

+ Impostos

Para as grandes companhias, uma das formas de tributagdo praticada é o Lucro
Real. Assim sendo, o imposto ¢ calculado sobre um lucro tributavel, que ¢ igual ao
lucro contébil antes do imposto de renda.

No entanto, para as pequenas sociedades, o regime de tributacdo pode ser
diferenciado, dependendo do seu faturamento. No caso de empresas com receitas de até
R$ 2.400.000,00, pode-se aplicar o sistema de tributagdo conhecido como o Simples

Nacional, instituido pela Lei Complementar n°123, de 14/12/2006, aplicavel as micro e
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pequenas empresas. Esse sistema de tributacdo possibilita a desoneragdo tributaria na
exportacdo, a alternativa de parcelamento especial para ingresso, além da arrecadagao
de tributos federais, estaduais e municipais por meio de um unico documento de
arrecadacao.

Entre os tributos e impostos unificados em tal categoria de arrecadacao fiscal,
estdo: o Imposto de Renda sobre Pessoa Juridica (IRPJ), a Contribuigdao sobre o Lucro
Liquido (CSLL), o PIS/PASEP, a Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS), Imposto sobre Servicos (ISS) e a Contribui¢do para a Seguridade
Social (referente a cota patronal).

O Simples Nacional opera de modo a resumir o elevado indice de impostos e
tributos imprescindiveis para a abertura e conseqiiente sobrevivéncia de uma empresa
em seu mercado. A compactacdo dos impostos e tributos visa, sobretudo, o avango da
adimpléncia fiscal, proporcionando uma maior facilidade para a regularizagao fiscal das
micro e pequenas empresas.

Inicialmente, a Lei Complementar n°123, de 14/12/2006 foi alterada pela Lei
Complementar n° 127, de 14 de agosto de 2007 e pela Lei Complementar n° 128, de 19
de dezembro de 2008. Em fungdo disto, o Comité Gestor do Simples Nacional (CGSN)
publicou resolu¢des que prorrogam prazos e regulamentam dispositivos da Lei
Complementar n® 128, de 19/12/2008, publicada no Diario Oficial da Unido em
22/12/2008. Dentre as mudancas mais significativas introduzidas pela LC, estdo a
inclusdo de novas atividades no Simples Nacional, novo parcelamento especial para
ingresso, redugdo da multa minima do Simples e a formalizacdo do Micro
empreendedor Individual - MEI.

O imposto de renda incide sobre o lucro e, deve obrigatoriamente estar deduzido
do resultado do exercicio. Logo, acaba-se por surgir no resultado do passivo a conta de

provisdo para imposto renda, que servird para calcular o lucro liquido do exercicio.
% Lucro Liquido do Exercicio
Como mencionado, apds a diminui¢do do imposto de renda e a distribuigcdo dos

lucros para empregados, administradores e acionistas, obtém-se o Lucro Liquido do

Exercicio, que ¢ transferido para a conta de lucros ou prejuizos acumulados.


http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/LeisComplementares/2008/leicp128.htm�
http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/LeisComplementares/2008/leicp128.htm�
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A legislacao ainda exige, na DRE, que seja especificado quanto do lucro obtido
pertence a cada tipo de acdo. Por fim, este ¢ o ultimo componente da demonstracao de
resultado do exercicio:

Quadro 6: DRE Parte IV

(=) Lucro antes do Imposto de Renda

(-) Provisao para o Imposto de Renda

(-) Participagdes de Empregados, administradores e partes beneficidrias

(=) Lucro liquido do Exercicio

Fonte: Assaf Neto (2005)

2.2.4 Notas Explicativas

Este ¢ um documento demandado as empresas pela legislagdo brasileira que
devem conter em seu conteido os seguintes itens: ramo da atividade da empresa,
sumdrio de suas praticas contdbeis, detalhamento dos investimentos relevantes,
detalhamento das dividas de longo prazo, do capital social, ajustes de exercicios
anteriores, detalhamento de contas agrupadas no balango e calculo do lucro e

dividendos (Assaf Neto, 2005).

2.3 Analises das Demonstracoes Financeiras

A analise de balango ¢, segundo Iudicibus (apud Silva, 2005), “a arte de saber
extrair relagdes uteis, para o objetivo econdomico que tivermos em mente, dos relatorios
contdbeis tradicionais e de suas extensoes e detalhamentos se for caso”.

Em outras palavras, o autor citado sugere que este tipo de andlise pode se
assemelhar a uma arte, visto que por mais que tenha suas bases em célculos extraidos de
demonstragdes financeiras, nunca serdo perfeitos € nem totalmente confidveis, pois,
ainda assim dependera da visdo do individuo que a analisa.

As demonstragdes financeiras e seus estudos sdo do interesse de acionistas,
credores e dirigentes de uma empresa. Para os credores, interessam as informagdes
sobre a liquidez da empresa e sua capacidade de liquidar suas dividas. Os acionistas,
assim como os administradores, buscam sinais de satde financeira, a fim de que possam
tanto investir, como atrair investimentos. Os gestores ainda utilizam esta ferramenta

para verificar periodicamente o desempenho da empresa. (GITMAN; MADURA, 2003).
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No entanto, segundo a literatura da area, nem sempre estes dados estdo
disponiveis para analise de forma simplificada, pois os dados contidos nos relatérios
publicados sdo, muitas vezes, limitados e o fato de que o administrador financeiro
possua informagdes completas sobre o valor de mercado de todos os ativos da empresa
¢ praticamente impossivel (GITMAN; MADURA, 2003, ASSAF NETO, 2005).

Todavia, ¢ possivel trabalhar fundamentando-se em indices, que dardo um
retrato de como a empresa se encontra financeiramente em determinado momento, e a
partir destes niimeros, ¢ possivel verificar uma evolugdo favoravel ou desfavoravel nos
indices analisados.

As comparagdes podem ser por setor ou série-temporal. A primeira forma
assume que se comparem os indices de diferentes empresas de um mesmo setor em um
periodo de tempo comum. Segundo Gitman e Madura (2003), varias empresas buscam
comparar seu desempenho com outras empresas lideres, a fim de se analisarem a partir
da comparagao.

Por outro lado, com a comparagao série-temporal, a empresa busca analisar o
desempenho de seus indices, comparando-os com o dos anos que se passaram. Dessa
forma, podem avaliar seu progresso.

Ainda as duas formas de analise podem ser utilizadas simultaneamente para uma
comparac¢ao mais precisa sobre os dados obtidos. Vale salientar o cuidado com indices,
que devem estar em moeda com mesmo poder de compra de forma a se obterem
resultados mais fidedignos.

Existem varias formas de analisar estas informacdes. Ross et al (2002) sugerem
a andlise a partir de demonstragdes financeiras padronizadas. Desta forma, empresas de
portes diferentes, mas concorrentes diretos entre si poderiam ter seus balangos

comparados, independentemente do tamanho dos seus ativos.

2.3.1 Analise Horizontal e Vertical

Como mencionado no topico anterior, a analise dos demonstrativos financeiros ¢
basicamente feita através de comparagdes, sejam temporais ou setoriais. Todavia,
segundo Assaf Neto (2005), estas analises podem ser complementadas pela analise de
valores afins e relacionaveis dentro de uma mesma demonstracdo. Este tipo de analise ¢

chamado de horizontal e vertical.
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A andlise horizontal tem o objetivo de comprar os itens da demonstracdo ao
longo dos periodos, sendo importante observar que os valores estejam em uma moeda
com o mesmo valor de compra e que o periodo no qual se iniciard a contagem seja
calculado como base ou referéncia.

Com relacdo a analise vertical, esta, de acordo com Stark (2005), ¢ utilizada
para avaliar a estrutura do ativo e do passivo, além de verificar como cada conta
contribuiu para gerar lucro ou prejuizo.

Isto ¢ feito dividindo-se os valores de cada item do passivo e do ativo pelo seu
valor total, dessa forma verificando o percentual de sua contribuicdo em relagdo ao
total, tornando possivel uma analise de como estao distribuidos os ativos e passivos da
empresa.

Em outros termos, analisando a conta ativo, pode-se inferir onde o dinheiro esta
sendo aplicado, se aumentaram os niveis de estoque ou as reservas monetarias e ainda,
por exemplo, se a empresa investiu mais em aplicagdes financeiras ou em ativos
imobilizados.

Partindo para o passivo e patrimonio liquido, conclusdes podem ser extraidas em
relacdo as principais fontes de financiamento da empresa, suas obrigacdes de curto e

longo prazo, assim como seu patrimonio liquido.

2.3.2 Indices ou Indicadores Economico-Financeiros

Os demonstrativos financeiros sdo muito importantes para mostrar a situagao
atual da empresa. Assim, reforga-se a necessidade de que a anélise dos dados se realize
para que aqueles niimeros tenham um significado mais aprofundado. Logo, alguns
indices sao empregados para tal funcao.

Para melhor compreensdo do significado dos indicadores economico-
financeiros, os indices podem ser divididos por conveniéncia em grupos homogéneos de
analise, conforme descrito em Gitman (2004, p. 132), os quais podem ser classificados
em quatro categorias basicas: indices de liquidez, indices de atividade, indices de
endividamento e indices de rentabilidade.

Conforme descrito em Assaf Neto (2005, p. 112-120), o significado de tais

indicadores podem ser assim considerados:
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Os Indicadores de Liquidez visam medir a capacidade de pagamento (folga

financeira) de uma empresa, ou seja, sua habilidade em cumprir corretamente as
obrigagdes passivas assumidas.

Os Indicadores de Atividade mensuram a rapidez com que varias contas sdo

convertidas em vendas ou caixa. Os indicadores de atividade visam a mensuragao das
diversas duragdes de um “ciclo operacional”, o qual envolve todas as fases operacionais
tipicas de uma empresa, que vao desde a aquisi¢do de insumos bésicos ou mercadorias
até o recebimento das vendas realizadas.

Indicadores de Endividamento — Esses indicadores sdo utilizados, basicamente,

para aferir a composicao (estrutura) das fontes passivas de recursos de uma empresa.
[lustram, com isso, a forma pela qual os recursos de terceiros sdo usados pela empresa e
sua participagdo relativa em relagdo ao capital proprio. Fornecem, ainda, elementos para
avaliar o grau de comprometimento financeiro de uma empresa perante seus credores
(principalmente institui¢des financeiras) e sua capacidade de cumprir os compromissos
financeiros assumidos a longo prazo.

Indicadores de Rentabilidade — Estes indicadores visam avaliar os resultados

auferidos por uma empresa em relagdo a determinados parametros que melhor revelem

suas dimensoes.

2.3.2.1 Indicadores de Liquidez

Os indicadores de liquidez tém o objetivo de medir a folga de uma empresa, ou
seja, a facilidade que a mesma tem de pagar ou nao suas contas. Segundo Gitman e
Madura (2003), a liquidez baixa ou em declinio ¢ um sinal de que a empresa passa por
uma situacao financeira delicada de problemas com o fluxo de caixa.

No entanto, Assaf Neto (2005) destaca que por esses indicadores considerarem
apenas o momento de sua analise, desconsiderando quando ocorrerdo as entradas e
saidas dos circulantes, podendo refletir uma realidade nao real, ¢ importante combinar
varios indicadores de liquidez, onde os prazos dos ativos e passivos sejam semelhantes,

para assim, obter uma andlise mais realista.
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- Liquidez Corrente

E arazao entre o ativo e o passivo circulante, indicando a capacidade da empresa

de cumprir com suas obriga¢des financeiras.

Ativo Circulante

Liquidez Corrente =
1 Passivo Circulante

O indice ¢ analisado da seguinte maneira: se for maior que $1 o capital
circulante é positivo ¢ a empresa cumprira suas obrigagoes; se for igual a $1, ele
inexiste e, por fim, se for menor que $1, presume-se que exista uma deficiéncia no fluxo
de caixa.

No entanto, para Gitman e Madura (2003), a andlise deste indicador depende do
tipo de empresa em questdo. Um indice de liquidez corrente de $1 seria aceitavel para

uma empresa de utilidade publica, enquanto ¢ inaceitavel para uma industria.

- Liquidez Seca

Este indice leva em considera¢do que o estoque, apesar de ser considerado um
ativo circulante, ndo possui a mesma liquidez que os demais itens desta conta. Assim
sendo, deduzindo o estoque do ativo circulante e dividindo-o pelo passivo circulante,
obtém-se quanto das obrigacdes de curto prazo poderdo ser cumpridas utilizando os

recursos de maior liquidez.

Ativo circulante — Estoque

Liquidez Seca = - -
Passivo circulante

Da mesma forma que o indice de liquidez corrente, ¢ aconselhavel ter um indice

maior que 1, especialmente se o estoque da empresa ndo tiver uma alta liquidez.
- Liquidez Imediata
Reflete a porcentagem das dividas de curto prazo (passivo circulante) que pode

ser saldada imediatamente pela empresa, por suas disponibilidades de caixa. E obtido

mediante a relagdo existente entre o disponivel e o passivo circulante.
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Disponivel

Liquidez Imediata = ——
PassivoCirculante

- Liquidez Geral

Este indice tem seu calculo sugerido por Assaf Neto (2003) e, por se tratar de

uma analise de longo prazo, ¢ dado pela expressao:

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Liquidez Geral =
1 Passivo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

2.3.2.2 Indicadores de Atividade

Os indicadores de atividade representam o tempo que leva para que se complete
o ciclo de operagdes necessarias dentro da empresa, de modo que a mesma converta as
contas circulantes como estoques, duplicatas a receber e duplicatas a pagar, em caixa.
(GITMAN; MADURA, 2003, ASSAF NETO, 2005, STARK, 2005).

Apesar de possuirem o mesmo calculo, os autores utilizam nomenclaturas
diferentes entre si. Neste caso, estd sendo adotada a de Assaf Neto (2005), por se tratar
de uma obra mais voltada para a realidade brasileira. Os principais indicadores de

atividades sdo os demonstrados a seguir.

- Giro do Estoque ¢ Prazo Médio de Estocagem

Este indicador mede a atividade ou a liquidez do estoque de uma empresa. Ele ¢

calculado da seguinte forma:

Custo dos produtos vendidos

Giro de Est =
iro de Estoque Estoque

Ao dividir o custo dos produtos vendidos pelo estoque, obtém-se quantas vezes
todo o estoque foi renovado. Caso os numeros obtidos sejam elevados, se comparados a
outros periodos da empresa ou a concorrentes, podem indicar a necessidade em

investimentos para repor os estoques, ou uma boa liquidez do mesmo.
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O prazo médio de estocagem indica a idade média do estoque, ou seja, quantos
dias leva-se para que ele seja convertido em caixa. Para obter este indicador deve-se
dividir a quantidade de dias (360) ou meses (12) que compde o ano pelo giro do

estoque.

360 dias
Giro de estoque

Prazo médio de estocagem =

- Prazo Médio de Pagamento

Este indice revela o tempo médio (expresso em dias ou em meses) que a
empresa leva para quitar suas dividas com fornecedores, sendo calculado a partir da

seguinte formula:

contas a pagar

Prazo médio de Pagamento = -
compras anuais a prazo

Quanto maior for este indice, melhor se torna para a empresa financiar suas
necessidades de capital de giro a partir de recursos menos onerosos, desde que as
compras a prazo nao excedam as taxas de juros de mercado (ASSAF NETO; LIMA,

2009).

2.3.2.2 Indicadores de Endividamento e Estrutura

Estes indicadores apontam quanto dos recursos utilizados para gerar lucros
pertencem a terceiros, ou seja, indica a composi¢do da estrutura que financia os ativos,
especificando quanto de recursos proprios (patriménio liquido) e quanto de terceiros
(passivos).

Os principais indices sdo descritos a seguir.

- Indice de Endividamento Geral

Este indice mede quanto foi investido de capital proprio em relagdo ao capital de

terceiros. E calculado pela seguinte formula:

Exigivel Total

indice de endividamento = - —
Patrimonio Liquido
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A partir deste calculo obtem-se o quanto foi investido de capital de terceiros para
cada $ 1,00 de capital proprio. Dessa forma, em principio, indices acima de 1,00

indicam maior dependéncia da empresa com relagdo a terceiros.

- Dependéncia Financeira

Como o proprio termo sugere, este indice demonstra a porcentagem de quanto
dos recursos da empresa esta sendo financiado por capital de terceiros. Utilizando o

mesmo principio do indice de endividamento geral, tem-se a seguinte formula:

Exigivel Total

Dependéncia financeira =
p f Ativo total

E da mesma forma, quanto maior for o percentual obtido, mais dependente do

capital de terceiros a empresa estara.

2.3.2.3 Indicadores de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade medem quais foram os resultados obtidos pela firma
a partir de seus investimentos. Todavia, deve-se tomar cuidados quanto ao tipo de indice
a ser utilizado, de modo que revele da melhor forma possivel suas dimensdes dentro do
segmento da empresa.

Os principais indicadores serdo demonstrados a seguir.

- Margem Bruta de Lucro

Este indice ¢ calculado apos deduzir todas as despesas que incorreram na venda

do produto.

Vendas — custo dos produtos vendidos

M bruta del =
argem bruta de lucro Vendas

Sua analise ¢ feita da seguinte forma: quanto maior for sua margem de lucro,
mais interessante ¢ para a empresa, pois menor serd o custo relativo de suas

mercadorias.
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- Retorno sobre o Ativo (ROA)

Este indice mede a taxa de retorno sobre o investimento realizado nos ativos. Ele
¢ calculado pela seguinte expressdo. Indica quanto foi gerado para cada R$ 1 investido
pela empresa.

A medida de retorno sobre o ativo representa o potencial de geragao de lucros
da empresa, isto ¢, o quanto a empresa obteve de lucro liquido em relagdo aos

investimentos totais.

Resultado Operacional
ROA =

Ativo total médio

Segundo Cafeo (2004, apud Silva, 2005), a avaliagdo dos resultados ¢ obtida da
seguinte forma:

Quadro 7: Analise do ROA

Até 8% rentabilidade baixa
De 8 a 14% rentabilidade normal
De 14 a 20% rentabilidade boa
Acima de 20% rentabilidade excelente

Fonte : CAFEO (2004 apud Silva, 2005, p.39)

Segundo Assaf Neto e Lima (2009), o ROA pode ser considerado como um
custo financeiro maximo a ser considerado pela empresa na hora de financiar suas

atividades.

- Retorno sobre o Investimento (ROI)

O retorno sobre o investimento ¢ calculado a partir da divisao de todo o ativo da
empresa pelo montante que a empresa levantou de crédito junto aos seus credores

(recursos onerosos), somado ao que foi investido na empresa pelos acionistas.

Resultado Operacional
ROI =

Investimento médio
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- Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE)

O retorno sobre o patrimonio liquido mensura o retorno obtido pelo
investimento dos proprietarios da empresa, ou seja, quanto eles auferem de lucro para
cada R$1 investido. E calculado pela divisdo do lucro liquido (apés IR) sobre o

patrimonio liquido médio.

Resultado do Exercicio
ROE =

Patrimonio Liquido médio

Segundo Cafeo (2004), a avaliagdo dos resultados ¢ obtida da seguinte forma:

Quadro 8: Analise do ROE

Até 2% rentabilidade péssima
De 2 a 10% rentabilidade baixa
De10a 16% rentabilidade boa
Acima de 16% rentabilidade excelente

Fonte : CAFEO (2004, p.39)

- Rentabilidade das Vendas

Este indicador aponta quanto a empresa ¢ capaz de lucrar por meio de suas
vendas. A margem de lucro obtida pode ser operacional ou liquida, de acordo com a

espécie de lucro calculada.

) Lucro Operacional
Margem Operacional =

Vendas Liquidas

L Lucro liquido
Margem Liquida =

Vendas liquidas

Estes indices indicam quanto foi gerado de lucro para cada R$1 realizado em
vendas. Por exemplo, caso obtenha-se uma margem operacional de 20%, compreende-

se que os outros 80% foram destinados a cobrir custos com despesas operacionais

(ASSAF NETO; LIMA, 2009).
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

Considerando o objetivo geral da pesquisa, relacionado a demonstragdo da
importancia das demonstracdes financeiras como ferramenta gerencial financeira para o
micro e pequeno negodcio, a partir de diagnostico da referida funcdo no tocante aos
procedimentos desenvolvidos na organizagdo, este capitulo destina-se a apresentacao
dos procedimentos metodologicos necessarios a sua plena consecugdo, tendo em vista
que o delineamento da pesquisa implica na escolha de um plano especifico para

conduzir a investigagao.

3.1 Tipologia da Pesquisa

Segundo Longaray et al (2003, p. 79), as tipologias de delineamentos de
pesquisas sdo agrupadas em trés categorias: pesquisa quanto aos objetivos, pesquisa

quanto aos procedimentos e pesquisa quanto a abordagem do problema.

3.1.1 Quanto aos Objetivos

Quanto aos objetivos, este trabalho caracteriza-se como pesquisa descritiva, que,
para Vergara (2000, p. 47), “expde caracteristicas de determinada populacdo ou de
determinado fendmeno. Podem também estabelecer correlagdes entre variaveis e definir
sua natureza. Nao tem compromisso de explicar os fendomenos que descreve, embora
sirva de base para tal explicacdo.” Descrever nesse contexto, de acordo com Longaray

et al (2003, p. 81), significa relatar, comparar, entre outros aspectos.

3.1.2 Quanto aos Procedimentos

Ainda segundo Longaray et al (2003, p. 83), “os procedimentos na pesquisa
cientifica referem-se a maneira pela qual se conduz o estudo e, portanto, se obtém os
dados.” Assim, a pesquisa pode ser caracterizada como estudo de caso, pois os esforcos
concentram-se em um Unico caso ou objeto, sendo, portanto, realizada de forma mais

focalizada, com a intengdo de aprofundar conhecimentos sobre uma situagao especifica.
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Além disso, caracteriza-se como pesquisa documental direta, visto que foram
utilizados documentos da empresa, tais como: Balanco Patrimonial e Contas de
Resultado.

E ainda, pode ser classificada como bibliografica ou de fontes secundarias, uma
vez que foi desenvolvida com base em leituras de material ja elaborado no intuito de
extrair contribuicdes de varios autores, a exemplo de livros especificos da area de

estudo e alguns eletronicos.

3.1.3 Quanto a Abordagem do Problema

O estudo caracteriza-se como quantitativo-qualitativo, pois além do conteudo
explorado a partir da revisdo bibliografica, fundamentou-se no calculo de indicadores
econdmico-financeiros, os quais também permitiram analisar a fun¢do financeira da
empresa. Para Richardson (1999, p. 83), “ha varios tipos de estudos que apresentam
abordagem de controle qualitativo, e entre eles podemos citar a pesquisa para a

elaboracdo de material didatico e a pesquisa documentéria.”

3.2 Ambiente da Pesquisa

Considera-se como ambiente da pesquisa a empresa analisada, ou seja, a Valete
Indutstria e Comércio de Confecgdes Ltda., cuja matriz situa-se em Campina Grande-
PB, tendo como atividade principal a confeccdo de artigos de vestuario da marca
infanto-juvenil Valettinho.

A empresa foi fundada em 1987, com o objetivo de fabricar camisas masculinas,
com um plantel inicial de trés maquinas industriais e uma equipe de cinco funcionarios.
Ao longo dos anos, a empresa cresceu e se desenvolveu sempre com foco no mercado
masculino, alterando apenas o seu publico, que passou do adulto para o infanto-juvenil.

Segundo os proprietarios, o aumento do volume de atividades da empresa trouxe
consigo um alto nivel de complexidade, fazendo com que os mesmos deixassem suas
profissdes iniciais (nas quais tinham sua formacdo), para dedicar-se integralmente a
empresa.

Ao longo dos anos, a empresa ganhou mercado e nome. Atualmente, possui trés
lojas proprias e uma franquia. Encontra-se, na atualidade, dando os seus primeiros

passos rumo as vendas em loja multimarcas.
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A fim de sustentar seu crescimento, a empresa hoje conta com uma area fabril de
mil metros quadrados, mais de sessenta colaboradores diretos e um plantel com mais de

50 méquinas.

3.3 Sujeitos da Pesquisa

Os sujeitos da pesquisa foram os diretores da organizagdo, responsaveis por
todas as areas relacionadas ao tema do presente estudo. Por se tratar de uma empresa de

natureza familiar, os diretores sdo os proprietarios da mesma.

3.4 Coleta de Dados

O instrumento de coleta de dados utilizado para a realizacdo da pesquisa foi um
roteiro para entrevista semi-estruturada, adaptado de Barros (2008). Nele, foram
abordadas vinte questdes abertas, totalmente desestruturadas, ou seja, as perguntas
conduziram o informante a responder livremente, proporcionando uma maior
imparcialidade a pesquisa, além de uma pergunta fechada, apresentando categorias ou
alternativas de respostas fixas e preestabelecidas.

Ainda foram utilizados os livros contabeis da empresa dos anos de 2003 até
2008, dos quais foram retirados todos os dados necessarios para o célculo dos
indicadores que deram suporte aos resultados apresentados neste trabalho.

Destaca-se também a observagao participativa, visto ser o pesquisador, autor do

estudo, um dos membros da familia que dirige a empresa.

3.6 Tratamento dos Dados

Os dados foram tratados a luz de uma analise quantitativo-qualitativa.
Abordagem qualitativa, baseada na analise do contetido das respostas fornecidas durante
a entrevista. E quantitativa, visto que foram calculados indices econdmico-financeiros,
com o intuito de possibilitar a andlise da fun¢do financeira da empresa. Todavia, ¢é
valido ressaltar que a realizacdo deste estudo dispensou a utilizacdo de métodos
estatisticos complexos, limitando-se, em termos quantitativos, ao cdalculo dos

indicadores mencionados, propostos pelos atores citados na Fundamentagao Tedrica.



4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 Diagnostico da Funcio Financeira

A empresa ¢ de carater familiar, tendo como gestores o casal fundador do
empreendimento € um dos seus filhos. Portanto, uma gestao profissional ainda nao foi
completamente implantada e a utilizacdo de dados econdmico-financeiros ainda ¢
precaria.

Segundo os seus proprietarios, a empresa busca cada vez mais 0 acesso € 0
conhecimento sobre esse tipo de dados, de forma que lhe permita um planejamento
financeiro eficaz. Apesar do tempo de existéncia, ou seja, 22 anos, o planejamento ainda
¢ realizado de forma rudimentar. Porém, algumas regras sdo seguidas com rigor na
execug¢do das atividades financeiras da empresa, a saber:

1) Manter constantemente uma reserva de capital que evite a necessidade de
recorrer a recursos de terceiros, a fim de saldar suas exigibilidades;

2) Nao realizar empréstimos de qualquer natureza e porte junto as instituicdes
bancérias, devido as altas taxas de juros;

3) E ndo atrasar nenhum compromisso, para que se evite o pagamento de
multas e juros.

Ainda de acordo com os gestores, foi seguindo estes conceitos que a empresa
conseguiu sobreviver a planos econdmicos fracassados e taxas inflacionarias que
chegaram a 70% ao ano. Por outro lado, reconhecem que esta politica retardou um
pouco o seu crescimento quando a economia atingiu certa estabilidade, pois o receio de
investir na ampliacdo do seu mercado fez com que seu crescimento fosse realizado de
forma lenta.

Quanto a contabilidade da empresa, esta ¢ realizada de forma terceirizada, por
uma renomada empresa na cidade de Campina Grande — PB. Todos os documentos
gerados por movimentos financeiros sdo enviados a mesma para processamento €
organizagdo dos dados. Mesmo assim, estes dados tém apenas uma utilizagdo fiscal e
ndo tém sido utilizados como ferramenta de gestao empresarial.

Neste sentido pode-se observar que os eventos recentes de recessao econdmica
estdo mudando a gestdo da empresa e alertando-a para a necessidade destes controles.

Atualmente, encontra-se em implanta¢do um sistema ERP que interliga as funcdes da
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empresa, como vendas, financeira e produgdo, com a intengdo de gerar relatdrios

contabeis de forma automatica e antecipada.

4.1.1 Vendas

As vendas da empresa resumem-se a duas frentes: varejo, através das lojas
proprias e atacado, para franquias. Mais recentemente, podem ser citadas as lojas
multimarcas. Esta op¢do faz com as vendas a prazo atinjam 90% do faturamento,
sacrificando um pouco os disponiveis, a fim de aumentar as vendas.

Os prazos de cobranca praticados sdo de 60 dias para franquias e parcelamento
em até 6 meses, nas lojas. As vendas as vistas, dado o seu numero reduzido, sdo
incentivadas oferecendo-se 10% de desconto. Os parcelamentos, por sua vez, sdo
possiveis apenas no cartdo. Neste caso, apesar das taxas cobradas pelas administradoras

(até 3,5% por venda), a possibilidade de ndo recebimento ¢ infima, eliminando-se,

portanto, o risco da inadimpléncia.

4.1.2 Fornecedores

Os principais fornecedores sao os de tecidos e malhas, que compdem a principal
matéria-prima da empresa, seguido por aviamentos e tintas para serigrafia. Devido a sua
natureza, geralmente grandes empresas sdo responsaveis por sua fabricacdo, fazendo
que o baixo volume de compras mine o poder de barganha junto a esses fornecedores.

No entanto, a adimpléncia da empresa torna-a passivel de crédito ou desconto
em suas compras a vista. Dependendo da mercadoria, este prazo de pagamento pode

chegar a 90 dias ou obter um desconto de 10%, caso seja pago a vista.

4.1.3 Estoques

Os estoques da empresa abrangem sua matriz e lojas. Na matriz ¢ composto por
estoque de matérias-primas, produtos acabados e semi-acabados, enquanto nas lojas
constitui-se apenas de produtos acabados.

Por se tratar de uma empresa de confecgdes que atua no segmento de moda,

ressalta-se que a mesma trabalha baseada em colegdes (primavera/verdo e
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outono/inverno) e entre uma cole¢do e outra langa “mini-colegdes” para complementar

o seu mix de produtos.

4.2 Analise dos Indicadores Financeiros

4.2.1 Indicadores de Liquidez

O célculo dos indicadores de liquidez da empresa apresentou os resultados

expostos na Tabela 1.

- Liquidez Corrente

No que se refere a este indice, foi possivel observar que a empresa manteve um
indice positivo ¢ maior do que 1,00 em todos os anos analisados. Isto implica na
existéncia de um capital de giro liquido capaz de suprir suas dividas de curto prazo,
como impostos a pagar, fornecedores, encargos sociais, entre outros.

Analisando o Gréfico 1, pode-se verificar como se comportou esse indice ao

longo dos anos.

Tabela 1: Indicadores de Liquidez

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Liquidez

3,27 2,35 3,29 3,89 8,92 4,29
Corrente

LiquidezSeca 1,45 1,52 2,33 2,552 7,33 3,55

Liquidez Geral 3,27 2,35 3,29 3,89 892 4,29

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)

Grafico 1: Liquidez Corrente
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Fonte: Tabela 1
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No ano 2003 a capacidade da empresa de cobrir seu passivo circulante, através
de seu ativo circulante era 3,27 vezes, ou seja, para cada R$ 1,00 de dividas a curto
prazo a empresa possuia de R$ 3,27 em suas receitas de curto prazo.

Nos anos seguintes este indice variou entre 2,35 em 2004 até 3,89 em 2006. No
entanto, este valor mais do que duplicou em 2007, chegando a R$8,92 de ativo
circulante para cada R$ 1,00 gerado pelo passivo. Segundo as demonstragdes
financeiras, isto pode ser explicado pelo baixo valor da conta fornecedores a pagar,
visto que a empresa adotou uma politica de compras a vista, incentivada por descontos
oferecidos pelos fornecedores.

Assim sendo, pode-se observar uma folga financeira a curto prazo por parte da
empresa, o que corresponde ao Capital Circulante Liquido. Dessa forma, a empresa
pode realizar transagdes de curto prazo, como, por exemplo, aquisicdo de estoques, sem

comprometer sua liquidez.

-Liquidez Seca

Alguns itens, apesar de pertecerem ao ativo circulante, ndo possuem o mesmo
nivel de liquidez, pois ndo podem ser tdo facilmente convertidos em moeda, como ¢ o
caso dos estoques. Portanto, a fim de uma maior precisao nesta analise, os estoques sao
deduzidos do ativo circulante. O comportamento deste indicador ao longo da série

historica estudada encontra-se ilustrado no Grafico 2.

Grafico 2: Liquidez Seca

8,00 7,33
zlgg 223 252 3,55
’ 1,45 1,52 =2 '
2,00
0,00 T T T T T )
2003 2004 2005 2006 2007 2008
Liquidez Seca

Fonte: Tabela 1

Se confrontados com os indices de liquidez corrente, conforme demonstrado por

meio do Gréafico 3, observa-se uma redug¢do significativa no que diz respeito a liquidez
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da empresa. No ano 2003 o indice de liquidez seca foi de R$1,40 para cada R$1,00 do

passivo circulante, sendo este 0 menor valor obtido durante a analise.

Houve uma variacao entre 1,52 no ano de 2004 ¢ 2,52 em 2006. Mais um vez,

um pico se deu em 2007, atigindo 7,33. Em 2008 o indice foi 3,55.

Grafico 3: Liquidez Corrente x Liquidez Seca
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Fonte: Tabela 1

Apesar de deduzidos os estoques, os indices ainda foram positivos € maiores do
que 1,00. Assim sendo, durante a série analisada, a empresa manteve-se com um capital

de giro liquido para saldar seus compromissos ou realizar investimentos de curto prazo.

-Liquidez Geral

A liquidez geral indica a satide financeira da emrpesa longo prazo. No entanto,
devido as suas caracteristicas, a empresa ndao possui realizavel a longo prazo e e o
exigivel a longo prazo nao € significante a ponto de alterar os indices. Portanto, o indice

de liquidez geral comporta-se da mesma forma que o de liquidez corrente.

Grafico 4: Liquidez Geral
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4.2.2 Indicadores de Atividade

O calculo dos indicadores de atividade da empresa apresentou os resultados

expostos na Tabela 2.

Tabela 2: Indicadores de Atividade

2003 2004 2005 2006 2007 2008

FEDed ISR el 8722 6429 8345 61,87 44,45 46,37

Estocagem
Giro do Estoque 413 560 431 582 810 7,76
Pl Mz o 8516 48,30 43,51 33,30 5,39 13819
Pagamento

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)
- Prazo Médio de Estocagem e Giro dos Estoques
O prazo médio de estocagem (PME), corresponde ao tempo médio necessario
para a renovagdo dos estoques da empresa. Os valores expostos no Grafico 5 estdo
expressos em dias. No entanto, para melhor entendimento do PME da empresa, utilizou-

se também o giro dos estoques (Grafico 6).

Grafico 5: Periodo Médio de Estocagem
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Fonte: Tabela 2

O giro dos estoques tem o mesmo significado do prazo médio de estocagem.

Porém, demonstra quantas vezes no ano o estoque foi renovado durante o ano.
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Grafico 6: Giro dos Estoques
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Fonte: Tabela 2

Os dados revelam que no ano de 2003 o estoque girou ou renovou-se 4,10 vezes,
sendo este o menor valor do periodo analisado. Entre 2005 e 2006 o estoque obteve,
respectivamente, indices correspondentes a 5,60 ¢ 5,82. No ano de 2007 observa-se um
pico, quando o estoque gira 8,10 vezes, seguido de 2008, no qual o mesmo girou 7,76
vezes.

Tal evolu¢ao mostra-se favoravel em termos de gestdo financeira de curto prazo.
E observada uma tendéncia no aumento no giro dos estoques da empresa, o que pode
ser visto como um bom sinal, pois, sabe-se que a baixa rotatividade dos estoques
imobiliza recursos, diminui o capital giro liquido e onera a empresa, visto que serdo

necessarios altos investimentos para manter tais estoques.

- Prazo Médio de Pagamento

O prazo médio de pagamento (PMP) variou bastante durante o periodo
analisado. Como pode ser observado através dos dados ilustrados no Grafico 7, o prazo
minimo de pagamento foi de 30 dias (1 més) em 2006, chegando a um limite de 121 (4
meses), em 2008. A maior variagdo ocorreu no ano de 2007, quando o PMP chegou a

atingir 4 dias, pois a maioria das compras foram feitas a vista.

Grafico 7: Prazo Médio de Pagamento
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Fonte: Tabela 2
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Assim sendo, observa-se que a empresa leva em consideragdo as condi¢des de
pagamento oferecidas pelos seus fornecedores, variando a maneira como realiza suas
compras.

Durante a analise foram consideradas compras a prazo 90% de todas as compras
realizadas, pois, os balangos patrimoniais ndo foram especificos quanto a esse valor e,
segundo o departamento responsavel, este ¢ o percentual estimado das compras feitas a

prazo.

4.2.3 Indicadores de Endividamento e Estrutura

O célculo dos indices de endividamento e estrutura da empresa resultou nos

dados expostos na Tabela 3.

Tabela 3: Indicadores de Endividamento e Estrutura

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Endividamento Geral 0,45 0,53 0,38 0,29 0,11 0,27

Dependéncia Financeira 0,36 0,43 0,33 0,26 0,11 0,23
Fonte: Pesquisa de Campo (2009)

- Endividamento Geral

Este indice demonstra a relacdo entre o capital de terceiros e o capital proprio
investido na empresa. Neste caso, observa-se um patamar inferior a 1,00, o que indica
baixa dependéncia financeira da empresa em relacao a recursos de terceiros.

O apice de endividamento da empresa foi em 2004, quando para cada R$1,00
investido na empresa, R$ 0,53 foram captadas do passivo. Ja4 o menor valor ocorreu em
2007, onde o indice atingiu 0,11.

Grafico 8: Endividamento Geral
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- Dependéncia Financeira

No que tange a dependéncia financeira da empresa em relagdo ao capital de
terceiros, observa-se que a mesma apresentou um indice relativamente baixo, indicando
que a estrutura da empresa ¢ basicamente composta de capital proprio.

Em todos os anos analisados, o capital foi de mais de 50% de propriedade da

empresa, chegando a 0,11 em 2007 e 0,23 em 2008.

Grafico 9: Dependéncia Financeira
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Fonte: Tabela 3

4.2.4 Indicadores de Rentabilidade

O calculo dos indicadores de rentabilidade da empresa permitiu chegar aos

resultados expostos na Tabela 4.

Tabela 4: Indicadores de Rentabilidade

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)
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- Margem Bruta de Lucro

A margem bruta de lucro representa quanto o custo das mercadorias vendidas
representa para suas vendas, ou seja, indica o resultado com mercadorias obtido pela
empresa em relacdo ao seu faturamento, mostra quanto a empresa teve de lucro bruto
para cada real vendido. Assim sendo, quanto maior, melhor para a empresa. Os dados
visualizados no Grafico 10 mostram uma boa evolu¢do da empresa em relagdo a este

indicador, especialmente nos tltimos anos da série.

Grafico 10: Margem Bruta de Lucro
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Fonte: Tabela 4

- Retorno Sobre o Ativo (ROA)

O retorno sobre o ativo representa o potencial de geragdo de lucro da empresa.
Em outras palavras, ele mede quanto a empresa obteve de lucro/prejuizo liquido em
relacdo aos seus investimentos totais.

Assim sendo, este valor expressa o custo financeiro maximo com o qual a
empresa pode arcar. Durante a andlise, destacou-se o ano de 2003, quando a empresa
obteve um indice de 0,18, sendo este considerado um bom indice. Durante os anos
seguintes - 2004, 2005 e 2006, estes indices foram negativos, com um valor maximo de
-0,37, recuperando-se nos anos de 2007 e 2008, com indices de 0,17 e 0,18,

respectivamente.
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Grafico 11: ROA
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Fonte: Tabela 4

- Retorno Sobre o Investimento (ROI)

Sendo o retorno sobre o investimento a relagdo entre o lucro gerado pelos ativos,
ou seja, o resultado operacional, e o investimento médio realizado pelos proprietérios,
percebe-se que, no decorrer do periodo estudado, a evolugdo deste indicador ndo foi
satisfatoria, especialmente de 2004 a 2006, sinalizando para uma recuperacao a partir de
2007, embora os resultados tenham apontado para um declinio no periodo subsequente,
o ano de 2008.

Grafico 12: ROI
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Fonte: Tabela 4

- Retorno Sobre o Patrimonio Liquido (ROE)

O retorno sobre o patrimdnio liquido representa quanto rendeu os recursos
aplicados pelos proprietarios na empresa. E possivel observar que em 2003 os socios

obtiveram R$ 0,34 para cada R$ 1,00 investido. Nos anos seguintes, houve um prejuizo
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de até 18% em 2005, havendo recuperagao em 2007, quando este indicador subiu para
0,06 e para 0,05, em 2008.

A rentabilidade durante os anos analisados, com execessio de 2003, foi
considerada péssima, ndo se mostrando um investimento atrativo. No entanto, a

empresa vem conseguindo se recuperar do prejuizo.

Grafico 13: ROE
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- Analise da Rentabilidade das Vendas: Margem Operacional e Margem

Liquida

Este indice mede a capacidade da empresa de produzir lucro por meio de suas
vendas. A margem operacional refere-se ao resultado antes das despesas financeiras e
tributarias, enquanto a liquida leva em consideracao o resultado do exercicio.

A margem liquida no ano de 2003 foi 0,12, ou seja, neste ano, 86% dos valores
gerados pelas vendas foram destinados a cobrir todos os custos e despesas (tanto
operacionais, quanto ndo operacionais).

No caso da margem operacional, considera-se que 85% das receitas geradas
pelas vendas foi utilizado para o pagamento dos custos e depesas operacionais.

Nos anos seguintes, houve declinio desses indicadores, indicando que a empresa
gastou mais para vender e produzir seus produtos do que recebeu com suas vendas. No
entanto, nos anos de 2007 e 2008 estes resultados, apesar de baixos, sinalizaram para

uma recuperacao.



Grafico 14: Rentabilidade das Vendas (Margem Operacional e Liquida.)
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4.3 Analise Horizontal e Vertical

- Analise Horizontal

Para efeitos de andlise horizontal, foram selecionados alguns itens presentes na

DRE da empresa que se mostraram relevantes como fontes de informacdo para seus

gestores, a saber: Receita Operacional Liquida, Custo das Vendas, Lucro Bruto,

Despesas Operacionais, Despesas Tributérias e Resultado do Exercicio.

Os resultados evidenciados encontram-se na Tabela 5.

Tabela 5: Analise Horizontal

2003

(base) 2004 2005 2006 2007 2008
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA | 100,0% 137,5% 103,5% 103,6% 164,7% | 159,1%
CUSTO DAS VENDAS 100,0% 198,8% 152,2% 147,6% 181,0% | 142,3%
DESPESAS OPERACIONAIS 100,0% 155,7% 158,2% 145,3% 182,6% | 278,2%
DESPESAS TRIBUTARIAS 100,0% = = 144,5% 102,6% 89,0%
RESULTADO DO EXERCICIO 100,0% | -118,4% | -158,7% | -118,4% | 104,5% 87,7%

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)
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- Receita Operacional Liquida x Custo das Vendas x Lucro/Prejuizo Bruto

Desde o inicio da analise, cujo ano base ¢ 2003, as vendas liquidas (receita
operacional liquida) mantiveram uma trajetoria bastante oscilante, que, no entanto
apresentou crescimento todos os anos se comparados ao ano base.

Apesar de apresentar resultado do exercicio negativo nos anos de 2004, 2005 e
2006, a empresa obteve um aumento nas suas receitas operacionais liquidas,
especialmente nos anos de 2007 e 2008, nos quais conseguiu obter um resultado do
exercicio positivo novamente.

Todavia, houve uma diminui¢do significativa no item lucro/prejuizo bruto, visto
que o custo de suas vendas também aumentou consideravelmente durante estes anos,
sendo superiores ao aumento das vendas, o que impossibilitou um resultado positivo

durante o periodo de 2004 a 2006.

Grafico 15: Receita Operacional Liquida x Custo das Vendas x Lucro/Prejuizo Bruto
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Fonte: Tabela 5

-Despesas Tributarias

As despesas tributarias foram analisadas expurgando-se os anos de 2004 ¢ 2005,
pois, os demonstrativos financeiros ndo detalharam esses valores, de forma que nao se
pode obté-los.

No entanto, em 2006 o item sofre um aumento substancial de 44,5%, o que leva
a empresa a optar pela criagdo de uma nova razao social, a fim de absorver uma de suas
filiais, e se enquadrar na Tributagdo Simples. O impacto ¢ sentido em 2007, quando este
indice cresceu apenas 2,6% em relacdo ao ano base e em 2008, onde ocorreu uma
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redu¢do no valor dos tributos, visto que uma parcela do faturamento passou a ser
contabilizada pela nova empresa.

-Analise Vertical

A andlise vertical, por sua vez, evidenciou a elevacdo percentual da participagao
dos ativos circulantes na composi¢do dos bens e direitos da empresa, em especial das
disponibilidades e dos investimentos em créditos e valores a receber, certamente pela
necessidade que a empresa apresentou de manter ou incrementar o volume das vendas.

Em contrapartida, percebe-se o baixo percentual de participacdo do ativo
permanente na composicao do ativo, apresentando, inclusive, uma trajetéria de reducdo
na composi¢ao total do ativo da empresa no ano de 2007, justificado pela abertura da
nova empresa que absorveu uma das filiais.

A andlise vertical passiva, por seu lado, mostra a preferéncia da empresa, ao
longo dos anos estudados, por recursos proprios (patriménio liquido), ao invés de
recursos de terceiros (exigivel a longo prazo). Percebe-se também, ao longo do tempo, a
reduc¢do de participagao relativa das dividas de curto prazo que, em 2003 correspondiam
a 26% do Passivo e em 2007 era equivalente a apenas 10%, finalizando o periodo

estudado com um percentual de 21%.

Tabela 6: Analise Vertical

2003 2004 2005 2006 2007 2008
ATIVO AV AV AV AV AV AV
Disponibilidade 8% 22% 5% 39% 47% 33%
Credito e Valores 79% 59% 80% 47% 43% 58%
ATIVO PERMANENTE 14% 19% 16% 13% 9% 9%

PASSIVO
Exigivel Longo Prazo 5% 0% 2% 0% 0% 0%
Patrimonio Liquido 69% 65% 73% 78% 90% 79%

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)



5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como proposicao principal analisar os indicadores financeiros
da empresa Valete Industria e Comércio de Confecgdes Ltda. e, considerando o
contexto de uma pequena empresa, incentivar a sua utilizacao pelos gestores, devido a
alta taxa de mortalidade das empresas do mesmo porte no Brasil.

Desta maneira, buscou-se, através de pesquisa bibliografica, explanar a
formagao dos demonstrativos financeiros e as metodologias que permitem que estes
dados possam se transformar em informagao valiosa para a empresa e seus gestores. A
pesquisa de campo, por sua vez, foi utilizada para identificar a funcdo financeira da
empresa e obter uma melhor compreensao sobre o comportamento dos itens analisados.

Quanto a analise dos indices, os mesmos foram divididos em quatro grupos:
liquidez, atividade, endividamento e rentabilidade.

O primeiro grupo analisado foi o de liquidez, que representa a capacidade do
ativo circulante de cobrir o passivo circulante. O indice de liquidez corrente apresentou
resultados positivos, demonstrando a capacidade da empresa de cobrir suas despesas de
curto prazo. No tocante ao longo prazo, tanto o exigivel quanto as obrigagdes tornaram
o indice de liquidez geral igual ao de liquidez corrente. Este resultado ¢ favoravel as
politicas de pagamento da empresa, que tem como prioridade ndo atrasar nenhuma de
suas obrigacdes. A liquidez seca foi um pouco menos favoravel, visto que, diminuidos
0s estoques, 0 ativo passa a ter um menor valor, porém, uma maior solvéncia. Mesmo
assim, os indices ainda foram positivos, corroborando com a politica da empresa.

Apesar dos resultados favoraveis, a andlise do grupo de indices de atividade
pode tornar este fator preocupante. O prazo médio de estocagem e, consequentemente, o
giro do estoque, ndo foram de grande significado, ndo existindo relagdo entre seu giro e
resultado positivo no exercicio. Para uma melhor avaliagdo, seria necessaria a obtengao
e andlise de dados de empresas do mesmo segmento, e, a partir desta comparagao
setorial, poder-se-ia realizar uma andlise mais conclusiva.

Vale salientar ainda que uma maior rotatividade do estoque ¢ incentivada, visto
que o produto pode ser considerado sazonal, devido as mudangas inerentes ao mundo da
moda. Por exemplo, casacos dificilmente conseguirdo ser vendidos no verdo, o que
certamente desvalorizara o pre¢co da mercadoria.

Quanto ao prazo médio de pagamento aos fornecedores, verificaram-se prazos

entre 30 ¢ 90 dias, com exce¢do do ano de 2007, onde o valor obtido no indice ¢ o
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equivalente ao de vendas a vista, ¢ o de 2008, que chega até 120 dias. Analisando as
disponibilidades de caixa de 2007, observa-se uma alta disponibilidade, se comparada
com outros anos. Descontos oferecidos pelos fornecedores de até 10% podem ter
incentivado as compras a vista e a reducdo das obrigagdes de curto prazo, ocasionando o
citado resultado. Ja em 2008, o efeito aparenta ser exatamente o contrario.

No que tange aos indicadores de endividamento e estrutura, estes refletem a
postura dos gestores e proprietarios, pois tanto os indicadores de endividamento geral,
quanto os de dependéncia financeira foram abaixo de um, significando que a empresa
tem suas dividas captadas do passivo e que ndo depende do capital de terceiros para
financiar suas atividades.

Todavia, ainda segundo os entrevistados, esta politica foi adotada em tempos de
alta inflacdo e turbuléncia econdmica e atualmente, com a maior estabilidade da
economia, percebe-se que esta pratica retardou o desenvolvimento da empresa, de modo
que a baixa disponibilidade de capital para investimento impossibilitou a abertura de
novos mercados.

A estabilidade da economia e a disponibilidade de novas fontes de
financiamento para a industria, liberadas pelo governo com baixa taxa de juros, como o
FINAME, por exemplo, pode ser uma boa opcdo para a empresa financiar suas
atividades, desde a compra de mercadorias, até investimentos em maquinas e
equipamentos.

Quanto aos indicadores de rentabilidade, a margem bruta apresentou-se positiva,
porém, em um patamar baixo. O retorno sobre o ativo (ROA) mostrou-se negativo
durante trés anos, indicando a ocorréncia de prejuizo sobre os investimentos no ativo da
empresa. Caso fosse uma empresa de capital aberto e com a obrigacdo de publicar seus
resultados, credores poderiam negar-se a vender a prazo e investidores poderiam ser
desestimulados e até mesmo retirar o dinheiro desta empresa. Nao sendo este o caso,
este indice pode e deve ser utilizado como medida de desempenho.

O retorno sobre o investimento (ROI) e o retorno sobre o patriménio liquido
(ROE) apresentaram comportamento semelhante ao ROA, ou seja, resultado negativo
nos anos de 2004, 2005 e 2006, recuperando-se, porém, durante os dois tltimos anos da
analise. Tal fato leva ao entendimento de que o retorno sobre o investimento médio
realizado pelos proprietarios, assim como o retorno pelo capital proprio ja investido na

empresa, ndo apresentaram taxas sempre atrativas.
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No entanto, os sinais de recuperagdo ¢ o nao endividamento da empresa
demonstram a sua capacidade de superar desventuras.

O indicador de rentabilidade sobre as vendas seguiu o comportamento dos
demais indices deste grupo, apontando para uma alta carga de despesas, o que
contribuiu para o desempenho aquém do desejado.

Sugere-se que a organizagdo procure abrir novas frentes de vendas, de forma que
seus custos ¢ despesas sejam diluidos. E possivel verificar que isto estd sendo feito
através do inicio das vendas a multimarcas e das atividades de e-commerce, por meio do
seu site de vendas.

As andlises horizontais e verticais ajudaram a identificar as causas sobre o
resultado final dos indicadores, além de poderem ser utilizadas para medir o
desempenho da empresa nas areas de maior relevancia.

Assim sendo, o emprego destes indices podem conferir um novo significado as
demonstragdes financeiras da empresa, pois, através dos dados disponibilizados, uma
série de informagdes ¢ extraida e passa a existir como ferramenta para o gestor.

No caso da Valete Industria e Comércio LTDA., observou-se que seus
demonstrativos financeiros eram utilizados apenas para fins fiscais, ndo sendo utilizados
para fins gerenciais. Apods o estudo realizado, estes documentos podem “ganhar vida” e
fazer parte do sistema financeiro da empresa, a fim de ser utilizado como ferramenta de
planejamento e controle. Alids, despertar os gestores para a necessidade e viabilidade de
utilizar tais documentos para fins gerenciais foi exatamente o propdsito maior do estudo
de caso ora finalizado. Espera-se, portanto, que o mesmo venha a dar a organizagdo

estudada uma efetiva contribui¢cao neste sentido.
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