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RESUMO

A finalidade principal da contabilidade é fornecer informagfes financeiras e econémicas
satisfatorias e fidedignas que possam colaborar com o processo decisério dos usuarios dessas
informacGes. Portanto, para espelhar a situacdo de um grupo de empresarial utilizam-se as
demonstracdes contabeis consolidadas. O objetivo deste estudo € analisar as demonstracGes
contabeis consolidadas e individuais do grupo empresarial Itautec S.A., a fim de identificar as
principais diferencas em seus indicadores financeiros e econdmicos, permitindo, assim,
verificar a utilidade das informacGes contidas nas demonstragdes contabeis consolidadas para
fins de analise. Com relacdo aos procedimentos metodoldgicos, esta pesquisa classifica-se
como quantitativa, explicativa, documental, podendo ser identificada também como estudo de
caso, uma vez que esta concentrada em um unico exemplo. Para a realizacdo deste estudo
foram utilizados os balancos patrimoniais e as demonstracdes de resultados do grupo
empresarial e suas subsidiarias, relativos ao periodo de 2012 e 2013, disponibilizados nos
sites da Comisséo de Valores Mobiliarios e da Imprensa Oficial de S&o Paulo. A partir desses
dados foram calculados os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade, gerando-
se, assim, um quadro comparativo para os periodos analisados. Os resultados evidenciam
divergéncias entre os valores dos indicadores calculados a partir dos dados consolidados e
individuais que podem ser consideradas relevantes. Chama a atencdo o fato de tais variagdes
existirem, apesar da pouca representatividade dos investimentos na Gtica do patriménio da
empresa controladora. Isso ocorre devido ao as operagdes entre as empresas serem eliminadas
durante o processo de consolidacdo, cujo reflexo nos nimeros apresentados no balango
consolidado ndo possui relacdo com a representatividade do investimento, mas com a natureza
e o0 vulto das operacdes realizadas entre as empresas.

Palavras-chave: DemonstracGes consolidadas; Grupo Itautec S.A.; indicadores econémicos e
financeiros.
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ABSTRACT

The main goal of accounting is to provide satisfactory, reliable financial and economic data to
help in the decision process of the users of such information. Therefore, consolidated financial
statements are used to reflect the situation of a corporate group. The objective of this study is
to analyze such consolidated financial statements from the Itautec S.A. group in order to
identify the main differences in its financial and economic indexes, allowing the verification
of the usefulness of the information encompassed in the consolidated financial statements for
analysis purposes. Regarding the methodological procedure, this research is classified as a
quantitative, qualitative, explanatory and documentary study; it may also be classified as a
case study, since it focuses in a single instance. In the execution of this study, statements of
assets and revenue of the group comprehending 2012 and 2013 have been used, as well as its
affiliates’; all of which are available at the Brazilian Securities and Exchange Commission
and in the website Imprensa Oficial de Sdo Paulo (Official S&o Paulo State Press). These data
were used to calculate the debt ratio and the liquidity and profitability indexes. The results
were compared to the group’s individual and consolidated financial statements. The figures
point out divergences between the values of the indexes calculated from consolidated data and
individual data, which may be considered relevant. Despite the low relevance of the
investment through the vantage point of the controlling enterprise, the existence of such
difference draws attention. This happens due to the fact that during the consolidation process,
the negotiations between enterprises are left out, and the effect of such measure in the results
presented in the consolidated balance sheet does not possess any relation to the importance of
the investment, but rather, to the nature and figures of the negotiations made between the
enterprises.

Keywords: Consolidated Financial Statements, Itautec S.A Group, Economic and Financial
Indexes

1 INTRODUCAO

De acordo com Tanure (2003), houve um crescente aumento das operacdes de fusbes e
aquisicdes entre empresas de varios paises e de diferentes tamanhos no fim do século XX.
Essas transacdes tém causado profundas alteracdes, mudando o padrdo de gestdo, de producéao
e de emprego mundial. No Brasil, foi no fim dos anos de 1980 que o pais passou por um
amplo processo de mudangas, que consolidou novos propésitos estratégicos para a economia e
alavancou o surgimento dos conglomerados empresariais (ROSSETTI, 2001).

O mundo dos negécios evoluiu e o avango tecnoldgico acelerou o processo de
informacdo. Hoje ndo existe limite demografico, os negocios transcenderam as barreiras
territoriais. Esse processo, conhecido como globalizacdo, alterou as transacdes comerciais,
demandando também avancos da contabilidade. Para Cambria 2008, a globalizacdo dos
mercados trouxe o crescimento dos investimentos diretos estrangeiros e a formacao de blocos

econdmicos, além da necessidade de um conjunto de normas contabeis internacionais que



viabilizassem a comparacdo de informagdes entre companhias de um mesmo grupo ou de
grupos empresariais diferentes.

A contabilidade, atenta a essas transformagfes, desenvolveu um sistema de
informacao que fosse capaz de representar de forma adequada o patriménio dos integrantes e
do proprio conglomerado, como se fosse apenas uma empresa, surgindo, assim, a
consolidacdo das demonstra¢des contabeis (PEREZ JUNIOR, OLIVEIRA, 2010).

ludicibus et.al. (2013) explicam que o objetivo da consolidacdo é informar aos
usuarios das demonstracdes contabeis, principalmente acionistas e credores, 0s resultados das
operacdes e a posicdo financeira da sociedade controladora de suas controladas, como se
fossem uma Unica entidade.

De acordo com Schmidt, Santos e Fernandes (2007), percebe-se que a finalidade da
contabilidade é a apresentacdo de demonstracfes financeiras consolidadas, a fim de que
fornecam informacgdes mais relevantes para os usuarios das demonstracdes financeiras, assim
como evitar vieses de informacdo decorrentes das possiveis manipulagdes dos resultados das
empresas analisadas separadamente, em fungéo das operacdes realizadas entre as companhias
de um mesmo grupo econémico, que possibilitam a transferéncia de resultados de uma
entidade para a outra.

A elaboracéo e a publicacdo das demonstracdes consolidadas séo exigidas pela Lei n°
6.404, de 1976, das Sociedades por Acles, em seus artigos 249 e 250. Nesse sentido, por
meio da Lei n°® 11638, de 2007, essa exigéncia foi estendida as sociedades de grande porte,
mesmo que nao constituidas como companhias de capital aberto.

Segundo Perez Junior e Oliveira (2010), a situacdo econémica e financeira de uma
empresa pertencente a um grupo pode estar fragilizada, mas o grupo pode apresentar uma
solida situacdo, ou a empresa, isoladamente, pode estar sélida e o grupo pode apresentar
dificuldades financeiras e operacionais.

Perante tais perspectivas, surge a necessidade da analise conjunta das demonstracdes
consolidadas e das demonstracdes individuais do grupo financeiro, pois é muito importante
que a comparabilidade das informacdes diante das possiveis transacdes que possam ter
acontecido entre as entidades ndo seja perdida.

Desse modo, este estudo tem a finalidade de avaliar os indices de liquidez,
endividamento e rentabilidade do grupo empresarial Itautec S.A., por meio das demonstracdes
contabeis individuais e consolidadas, a fim de verificar a utilidade da consolidacdo das

demonstracdes contabeis, para fins de analise de balancos.



1.1 Problema de pesquisa

De acordo com 0 exposto anteriormente, emerge a seguinte pergunta de pesquisa:
Quais séo e como se explicam as principais diferencas observadas nos indicadores financeiros
e econdmicos do grupo empresarial Itautec S.A. calculados a partir de suas demonstracdes

contabeis consolidadas e individuais?

1.2 Objetivos

O propdsito desta pesquisa esta dividido em objetivo geral e objetivos especificos.

1.2.1 Objetivo geral

O objetivo geral deste estudo € analisar as demonstracdes contabeis consolidadas e
individuais do grupo empresarial Itautec S.A. a fim de identificar as principais diferencas em
seus indicadores financeiros e econdmicos, permitindo, assim, verificar a utilidade das

informacGes contidas nas demonstra¢des contabeis consolidadas para fins de analise.

1.2.2 Objetivos especificos

Os objetivos especificos que contribuirdo para alcancar o objetivo geral séo:

e Evidenciar os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade do grupo
empresarial ltautec S.A., calculados por meio de suas demonstracfes contabeis
individuais;

e Evidenciar os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade do grupo
empresarial ltautec S.A., calculados por meio de suas demonstracfes contabeis
consolidadas;

e Analisar as diferencas entre os indicadores de liquidez, endividamento e
rentabilidade do grupo Itautec S.A., calculadas a partir das demonstra¢Ges contabeis

individuais e consolidadas;



e Levantar os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade das empresas
coligadas e controladas pelo grupo empresarial Itautec S.A. por meio de suas
demonstragdes contébeis consolidadas ou, na sua falta, por meio das individuais;

e Avaliar se as diferencas observadas entre as demonstragdes individuais e
consolidadas do Grupo Itautec S.A. podem ser explicadas pelo desempenho das
empresas coligadas e controladas e esclarecer, a luz dos objetivos da consolidagao
de balancos, a utilidade de tais indicadores para fins de analise das demonstracdes

contabeis.

1.3 Justificativa

Para 0 meio empresarial e para 0 mercado, a analise fundamentalista, utilizada ha mais
tempo, é considerada a mais tradicional e de mais confianca entre os analistas de mercado. Ela
¢ composta pelo conjunto de estudos e analises alicercados nos fundamentos macro e
microecondmicos das empresas que operam no mercado.

O momento para a realizacdo da pesquisa € oportuno, pois o0 aumento das operacoes de
fusbes e aquisicdes entre empresas de diferentes tamanhos e de varios paises exige que as
informacGes financeiras sejam ageis e fidedignas para que o publico interessado possa tomar
as melhores decisdes.

A originalidade deste estudo repousa no fato de que, embora exista exigéncia legal da
divulgacdo das demonstracGes contabeis consolidadas, ndo existem estudos que comprovem
sua utilidade quando os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade de um grupo
séo analisados.

Segundo Perez Junior e Oliveira (2010), as entidades internacionais de contabilidade e
auditoria possuem um claro posicionamento no sentido de reconhecer que as Demonstracoes
Contébeis Consolidadas fornecem as maiores e melhores informacgdes financeiras e
econbmicas a respeito da empresa controladora e ou de um grupo empresarial, do que as

informacGes fornecidas pelas demonstracdes individuais.
2 REFERENCIAL TEORICO
Esta secdo contempla a exposi¢cdo dos principais conceitos necessarios a compreensdo

deste estudo. No primeiro momento, serdo apresentados 0s conceitos de demonstracoes

contabeis consolidadas e individuais, em seguida sera apresentado o embasamento legal da



consolidacdo das demonstracdes contabeis e, por fim, a definicdo dos indicadores econémicos

e financeiros utilizados nesta pesquisa.

2.1 Consolidacao das demonstrac6es contabeis

A fim de melhor compreender o conceito de consolidagdo das demonstragcdes
contébeis, cabe inicialmente diferenciar trés conceitos: demonstracdo contabil individual,
demonstracdo contabil consolidada e demonstracao separada.

Conforme CPC 26, o conjunto completo das demonstracdes contabeis se constitui dos
seguintes relatdrios:

e Balango patrimonial ao final do periodo;

e Demonstracdo do resultado do periodo;

e Demonstracdo do resultado abrangente do periodo;

e Demonstracdo das mutagdes do patriménio liquido do periodo;

e Demonstracdo do fluxo de caixa do periodo;

e Demonstracdo do valor adicionado do periodo;

¢ Notas explicativas;

e Balanco patrimonial no inicio do periodo, mais o antigo comparativamente

apresentado quando a entidade aplica uma politica contabil retroativamente ou
procede a reapresentacdo de itens das demonstracGes contabeis, ou, ainda, quando

procede a reclassificacdo de itens de suas demonstracfes contabeis.

Em geral, todas as empresas obrigadas a divulgar suas demonstracdes contabeis
consolidadas deverdo evidenciar as demonstracfes contabeis individuais que, por sua vez, sdo
a representacdo estruturada da posicdo patrimonial e financeira do desempenho da entidade
(CPC 26). A fim de atender as exigéncias legais, 0s grupos empresariais deverao divulgar
suas demonstracdes contabeis consolidadas.

De acordo com Pérez Junior e Oliveira (2010, p. 95), “demonstracdes contabeis
consolidadas, a principio, sdo o resultado da somatoria das demonstracdes contabeis de varias
empresas pertencentes a um mesmo grupo econdmico, excluidos os saldos e os resultados de
operagdes entre essas empresas”. Pérez Junior e Oliveira (2010) e ludicibus et al. (2013)
ratificam a ideia de unidade empresarial, que é a base para a elaboragdo das demonstracGes

contabeis consolidadas e devem proporcionar aos usuarios das informacdes contébeis a ideia



de que estdo diante de uma Unica empresa. Assim, 0 objetivo das demonstragdes contabeis
consolidadas € apresentar ao publico interessado a posicdo financeira e o resultado das
operacdes da empresa controladora e de suas controladas, como se o conjunto dessas
empresas fosse uma Unica empresa e suas filiais, departamentos ou divisdes (BRAGA, 2012).

As demonstrac6es individuais das subsidiarias deverdo ser divulgadas no conjunto das

demonstracdes de um grupo empresarial. De acordo com o CPC 35:

Demonstracdes separadas sdo aquelas apresentadas adicionalmente as
demonstracdes consolidadas ou adicionalmente as demonstracdes contabeis em que
os investimentos em controladas, em coligadas ou em empreendimentos controlados
em conjunto sdo contabilizados com base no método da equivaléncia patrimonial
(demonstracfes individuais), as quais ndo estdo contempladas nas circunstancias
prevista no item 8.

As demonstracdes contabeis individuais, consolidadas e separadas formam o conjunto
de informacdes contabeis que deverdo ser divulgadas pelos grupos empresariais a fim de que
0 publico interessado possa tomar suas decisdes. Para que iSso ocorra, esses conceitos deverao
ser diferenciados e entendidos por parte dos usuarios das demonstragdes contabeis,
proporcionando uma analise criteriosa do grupo empresarial e de suas subsidiarias, e,

consequentemente, possibilitando a melhor tomada de deciséo sobre seus investimentos.

2.2 A consolidacéo na legislacédo contébil brasileira

A Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976, em seus artigos 249 e 250 introduziu
amplamente a obrigatoriedade de consolidacdo das demonstracGes contabeis no Brasil. A
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), é a entidade autorizada por lei a expedir normas a
respeito desse assunto. O processo de regulamentacdo pela CVM iniciou-se pela Instrucdo n.°
15, de 1980. Considerando a convergéncia da contabilidade brasileira aos padrdes
internacionais, o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) é o 6rgao responsavel pelo
preparo e a emissao de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos de contabilidade e a
divulgacdo de informacdes dessa natureza.

Devido a exigéncia legal mencionada, o Comité de Pronunciamentos Contabeis, atento
a todas as modificacdes e atualizacBes necessarias exigidas pelo processo de convergéncia as
normas internacionais, tem emitido pronunciamentos que se relacionam a cada norma
internacional existente. O Comité de Pronunciamentos Contabeis originou-se a partir da unido
de esforcos e unificagcdo de objetivos das entidades: Associagdo Brasileira das Companhias

Abertas (ABRASCA), Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado



de Capitais (APIMEC NACIONAL), Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) e Conselho
Federal de Contabilidade (CFC).
Os pronunciamentos emitidos pelo CPC sobre consolidagdo das demonstracGes
contabeis que se relacionam com as normas internacionais existentes sdo:
e CPC 35: Correlagcdo as Normas Internacionais de Contabilidade — International
Accounting Standards — IAS 27 (International Accounting Standards Board - IASB
- BV 2012).
e CPC 36: Correlacdo as Normas Internacionais de Contabilidade — International
Financial Reporting Standards — IFRS 10 (IASB - BV 2012).
e CPC 18: Correlacdo as Normas Internacionais de Contabilidade — International
Accounting Standards — IAS 28 (IASB - BV 2012).

2.5 Andlise financeira

De acordo com Santos, Schmidt e Fernandes (2007), os quocientes financeiros podem
ndo ser significativos quando baseados em valores consolidados. Os indices de solvéncia, por
exemplo, podem ser enganosos pelo fato de que os ativos de uma empresa do grupo nédo
podem ser utilizados para pagar dividas de outra sem criar uma obrigacéo.

Para os autores, embora os relatorios consolidados possuam muitas virtudes e
beneficios em termos de informacéo aos usuarios, eles também apresentam limitacdes. Assim,
deve-se buscar alternativas que possam atenuar esses conflitos, com o objetivo de fornecer a
melhor informacdo aos usuarios da contabilidade. Por hora, a melhor alternativa é a
apresentacdo conjunta das demonstracdes consolidadas e individuais das entidades.

Segundo Padoveze (1996, p. 115), “a analise de balango constitui-se num processo de
meditacdo sobre os demonstrativos contabeis, objetivando uma avaliacdo da situacdo da
empresa, em seus aspectos operacionais, econdmicos, patrimoniais e financeiros”. Matarazzo
(1995, p. 17), por sua vez, afirma que “a analise de balancos objetiva extrair informacdes das
demonstragdes financeiras para a tomada de decis6es”. Usualmente, os indicadores de analise
das demonstracGes contabeis sdo segregados em dois grandes grupos: os financeiros (liquidez,
endividamento e de nivel de atividade) e os econdmicos (indicadores de rentabilidade)
(ASSAF NETO, 2012).

De acordo com Braga (2012, p. 145), “a analise da liquidez tem objetivo de avaliar a
capacidade de financiamento da empresa em relacdo as suas exigibilidades”. Na opinido de

Assaf Neto (2012, p. 176), “os indicadores de liquidez evidenciam a situacdo financeira de



uma empresa frente a seus diversos compromissos financeiros”. O estudo da liquidez

geralmente abrange os seguintes indicadores financeiros, destacados no Quadro 1:

Quadro 1 — Indicadores de liquidez

Quociente de liquidez geral (QLG) _ Ativo circulante + ativo realizavel a longo prazo
Passivo circulante + passivo exigivel a longo prazo
Quociente de liquidez corrente (QLC) _ Ativo circulante

Passivo circulante

Ativo circulante — estoques
Passivo circulante

Quociente de liquidez seca (QLS)

Disponibilidades
Passivo circulante

Quociente de liquidez imediata (CLI)

Fonte: Elaborado pela autora.

A liquidez geral indica a liquidez tanto a curto quanto em longo prazo, revela a
capacidade da empresa de saldar todos os seus compromissos. Ja a liquidez corrente indica o
quanto existe de ativo circulante para cada R$ 1 de divida em curto prazo. Quanto maior a
liquidez corrente, maior é a capacidade de a empresa financiar suas necessidades de capital de
giro. Ja a liquidez seca determina a capacidade de curto prazo de pagamento da empresa
mediante a utilizacdo das contas do disponivel e valores a receber excluindo os estoques. A
liguidez imediata demonstra a percentagem das dividas em curto prazo, em condi¢cdes de
serem liquidadas imediatamente, sendo que “esses quocientes medem a proporcdo de
numerario que deve ser mantida pela empresa (caixa e bancos) a fim de atender a seus
compromissos mais imediatos” (BRAGA, 2012, p. 146).

De acordo com ludicibus (2010, p. 97), “os quocientes de endividamento relacionam
as fontes de fundos entre si, procurando retratar a posicdo relativa do capital proprio com
relacdo ao capital de terceiros”. O autor propde trés principais quocientes de endividamento,

elencados a seguir:

Quadro 2 — Indicadores de endividamento

Quociente de participagdo capital de terceiros — QC3°  _ — Exigivel t_o taAI —
sobre recursos totais RT = Exigivel total + Patrimdnio liquido
Exigivel total

Quaociente de participagdo capital de terceiros — QC3°

sobre capitais proprios CP B Patrimdnio liquido

Passivo circulante

Quociente de participagdo das dividas de — QPDCP

curto prazo sobre endividamento total ET = Passivo circulante + Passivo exigivel em longo

prazo

Fonte: Elaborado pela autora.
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O quociente de participagdo de capitais de terceiros sobre recursos totais revela a
percentagem que o endividamento representa sobre os fundos totais, expressando também
qual o percentual que o ativo total financia com recursos de terceiros. O quociente de capitais
de terceiros sobre capitais proprios informa o posicionamento da empresa em relacdo aos
capitais de terceiros. O quociente de participacdo das dividas de curto prazo sobre
endividamento total representa a parcela que se vence em curto prazo no endividamento total
(ASSAF NETO, 2012). Salienta-se que ndo foram investigados os indicadores de nivel de
atividades por serem poucos relevantes em virtude do objetivo deste estudo.

ludicibus (2013) e Assaf Neto (2006) propdem quatro indicadores de rentabilidade:

Quadro 3 — Indicadores de rentabilidade

Giro do ativo (GA) = Vend.as liquidas
Ativo total
Margem liquida (ML) = Lucro liquido
Vendas liquidas
Rentabilidade do ativo (ROI) = Lucro liquido
Ativo total
Rentabilidade do patrimonio — (RPL)  _ Lucro liquido
liquido - Patriménio liquido

Fonte: Elaborado pela autora.

O giro do ativo representa quanto a empresa vendeu para cada R$ 1 de investimento
total; a margem liquida representa quanto a empresa obtém de lucro para cada R$ 1 vendido;
a rentabilidade do ativo representa quanto a empresa obtém de lucro para cada R$ 1 de
investimento total; e a rentabilidade do patrimdnio liquido representa quanto a empresa obtém

de lucro para cada R$ 1 de capital proprio, em média, no exercicio (ASSAF NETO, 2012).
3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
Nesta secdo serdo abordados os aspectos metodoldgicos da pesquisa em termos de

definicdo do universo e da amostra pesquisados, da classificacdo da pesquisa, dos

procedimentos de coleta e de analise das demonstracdes.
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3.1 Empresa objeto de estudo

O grupo objeto deste estudo é a Itautec S.A., uma empresa brasileira com sede
administrativa na cidade de Sdo Paulo. Sua principal atividade é a participacdo em sociedades
no Brasil e no exterior, especialmente naquelas que atuam na fabricacdo e comercializacdo de
equipamentos de automacdes bancaria e comercial e na prestacdo de servicos. E controlada
pela Italsa — Investimentos Itad S.A., um dos maiores conglomerados privados do Brasil. A
Itautec é participante da Bolsa de Valores de Séo Paulo (BM&FBOVESPA) desde 1985. Seu
capital social é integralmente constituido por a¢des ordinarias, que dao direito a voto a todos
0s acionistas. Em 2013, o grupo possuia o controle das companhias ltautec.com, Itautec.
Locacdo, Itautec Participacdo e BR Automacao.

O Grafico 1 evidencia o percentual de participacdo da empresa Controladora Itautec no

patrimdnio das entidades controladas.

Gréfico 1 — indice de participacio da controladora no patrimdnio das controladas

Investimentos em controladas - 2013

BR Automagdo
B \J_\ ‘
Itautec
Participacdo Itautec Locacdo
100% 99,99%

Fonte: Elaborado pela autora.

Itautec.com
99,93%

Observa-se que a controladora detém um altissimo indice de participacdo no
patrimdnio das subsidiarias. Na Itautec.com e Itautec Locacdo esse indice chega a 99,99%, ja
na Itautec Participacdo esse indice é de 100% e na BR automacdo a participacdo é um pouco
inferior, sendo de 90%.

O Gréfico 2, por sua vez, destaca a participacdo do capital acionario nas empresas

subsidiarias no patrimdnio do Grupo Itautec S.A., com dados relativos ao ano 2013.
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Grafico 2 — indice de participacio das controladas no patrimonio da controladora

Participacdo das controladas no PL do Grupo Itautec S.A. - 2013

Itautec
~ partuc(l)pacao BR Automagao
Itautec Locacédo 4% / 1%
13%

Itautec.com
3%

|

Fonte: Elaborado pela autora.

Percebe-se que, embora o grupo detenha a maioria do patriménio das subsidiarias,
esses investimentos representam 21% do patrimdnio da controladora, sendo a maioria do

patriménio (79%) pertencente a controladora.

3.2 Classificacdo da pesquisa

A pesquisa realizada neste estudo € classificada quanto aos seguintes aspectos: (a) pela
forma de abordagem do problema;,(b) de acordo com seus objetivos; e (c) com base nos
procedimentos técnicos utilizados.

Quanto a forma de abordagem do problema, esta pesquisa € classificada como
quantitativa. Richardson (1999, p. 70 apud RAUPP, BEUREN, 2002, p. 92) afirma que a
abordagem quantitativa “caracteriza-se pelo emprego de quantificacdo tanto nas modalidades
de coleta de informacg6es, quanto no tratamento delas por meio de técnicas estatisticas, desde
as mais simples como percentual, média, desvio-padrao, as mais complexas, como coeficiente
de correlacdo, anélise de regressao etc.”.

Quanto aos objetivos, este estudo é de carater explicativo, pois preocupa-se em
localizar os fatores que determinam ou contribuem para ocorréncia dos fenémenos (GIL,
2012). De acordo com Andrade (2002, p. 20),“a pesquisa explicativa é um tipo de pesquisa
mais complexa, pois, além de registrar, analisar, classificar e interpretar os fenbmenos
estudados, procura identificar seus fatores determinantes”.

A pesquisa, como procedimento técnico, é classificada como documental, pois se

caracteriza pela anélise das demonstragcdes contabeis individuais consolidadas de um grupo
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empresarial, dando um tratamento analitico que sera reelaborado de acordo com os objetivos

deste estudo. Carvalho, (1988, p. I57) observa que a pesquisa documental é:
Aquela realizada a partir de documentos considerados cientificamente auténticos ndo
fraudados; tem sido largamente utilizada nas ciéncias sociais, na investigacdo da
historia, a fim de descrever/comparar fatos sociais, estabelecendo suas
caracteristicas ou tendéncias; além das fontes primarias, os documentos
propriamente ditos utilizam-se as fontes chamadas secundarias, como dados
estatisticos, elaborados por institutos especializados e considerados confiaveis para a
realizacdo da pesquisa.

A pesquisa pode ser classificada também como estudo de caso, uma vez que esta
concentrada em um Unico caso, da comparacdo dos indicadores de liquidez, endividamento e
rentabilidade nas demonstra¢fes contabeis consolidadas e individuais do grupo empresarial
Itautec S.A.

Segundo Yin (2005), a utilizacdo do estudo de caso € pertinente quando se pretende
investigar como e porqué de um conjunto de eventos recentes. O autor assegura que o estudo
de caso é uma investigacdo empirica que permite analisar um fendmeno contemporaneo em
seu contexto da vida real, principalmente quando os limites entre o fenémeno e o contexto

nao estdo claramente definidos.

3.3 Procedimentos de coleta e analise dos dados

As demonstracfes contabeis individuais e consolidadas do grupo empresarial Itautec
S.A. referentes aos periodos de 2012 e 2013 foram obtidas na base de dados da Comisséo de
Valores Mobiliarios e por meio da Imprensa Oficial do Estado de S&o Paulo, conforme
documentos disponibilizados em seu site (imprensaoficial.com.br). Com base em tais fontes
de consulta, foram obtidas as demonstracdes contabeis individuais e consolidados do Grupo
Itautec S.A.

Apos a coleta dos dados, as informagbes foram tabuladas, em planilha excel, tendo
sido selecionadas aquelas necessarias para o calculo de cada um dos indices contemplados
neste estudo, para os dois anos em questdo (2012 e 2013).

Os procedimentos de andlise partiram do calculo dos indicadores de liquidez,

rentabilidade e endividamento para cada um dos casos:

e Calculados com base nas demonstragdes contabeis individuais da Itautec S.A.;

e Calculados com base nas demonstracdes contdbeis consolidadas da Itautec S.A.;


http://www.imprensaoficial.com.br/
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e Calculados com base nas demonstracGes contébeis individuais da BR Automagdo;

e Calculados com base nas demonstracdes contdbeis individuais da Itautec Locagéo;

e Calculados com base nas demonstragdes contabeis individuais da Itautec
Participacao;

e Calculados com base nas demonstracGes contabeis individuais da Itautec.com.

Para analise dos dados foram agrupados na Tabela 19 os indicadores de 2012 e na
Tabela 20 os indicadores de 2013. Primeiramente serdo analisadas e comparadas as varia¢oes
ocorridas nos indicadores do ano 2012, depois, serdo analisados e comparados os indicadores
do ano 2013. Por fim, sera feita a analise comparativa entre os dois periodos a fim de verificar
se as diferencas entre os indicadores analisados sdo significativas e se os dados apresentados
nas demonstracdes consolidadas por si s6 fornecem informacdes fidedignas do grupo

empresarial que possam auxiliar nas decisdes do publico usuério.

4 ANALISE DOS DADOS

A apresentacdo dos resultados inicia-se com os indicadores calculados a partir das
demonstracdes contabeis individuais do Grupo Itautec S.A. A seguir, sdo apresentados 0S
indicadores calculados a partir das demonstragdes consolidadas do Grupo Itautec S.A. Por fim,
os indicadores calculados a partir das demonstracdes contabeis individuais das subsidiarias:
BR Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia de Automacdo S.A.; Itautec — Locacao
Comércio e Equipamentos; Itautec — Participacdes e Comércio S.A.; e Itautec — Com Servicos
S.A.

4.1 Indicadores das demonstracgdes contabeis individuais do Grupo Itautec S.A.
Aplicando as mesmas formulas destacadas na secdo 2.5, sdo apresentados 0s

indicadores calculados a partir das demonstracdes contabeis individuais do Grupo Itautec S.A.,

iniciando-se pelos indicadores de liquidez, apresentados na Tabela 1:
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Tabela 1 — Indices de liquidez das demonstragdes contabeis individuais do Grupo ltautec
S.A.

indi 2013 2012
ndice
Férmula Quociente Férmula Quociente
OLG 544.257 1142 903.869 17517
476.596 ’ 515.997 ’
421.530 659.994
L PEm—— 1,5284 P— 2,2501
QLe 275.791 528 293.324 250
347.973 415.076
LS P 1,2617 — 1,4151
Q 275.791 293.324
QLl 17.492 0,0634 158.306 0,5397
275.791 293.324

Fonte: Elaborada pela autora.

Percebe-se, a partir da Tabela 1, que embora tenha diminuido consideravelmente o
indice de liquidez geral em 2013, a empresa possui condigdes de cumprir com todas suas
obrigac6es. O mesmo acontece com a liquidez corrente da empresa, em que se observa uma
reducdo de 56,57% dos ativos, embora o passivo tenha se mantido quase inalterado, mas ainda
se mantém preservado o cumprimento das obrigacdes da empresa. A liquidez seca demonstra
que a empresa possui capacidade de cumprir com suas obrigacOes, embora essa capacidade
tenha diminuido 12,15% em 2013. Ja a liquidez imediata demonstra que a empresa ndo possui
disponibilidades para saldar suas dividas de curto prazo.

Na Tabela 2 s&o apresentados os indicadores de endividamento do Grupo Itautec S.A.

calculados a partir de suas demonstracdes individuais:

Tabela 2 — indices de endividamento das demonstracdes contabeis individuais do Grupo
Itautec S.A.

2013 2012
indice ] . ) .
Formula Quociente Formula Quociente
QC3° 476.596 515.997
RT 632.545 0.7535 1.058.863 04873
QC3° 476.596 515.997
3,0561 0,9505
CpP 155.949 542.866
QDCP 275.791 293.324
ET 476.596 0.5787 515.997 05685

Fonte: Elaborada pela autora.

Com base nos dados da Tabela 2, observa-se que o quociente de participacdo de
capitais de terceiros em 2013 compromete 75,35% dos recursos totais da empresa, o que leva
a concluséo de que a empresa estd muito dependente dos recursos de terceiros em relagdo ao

exercicio de 2012, cuja participacdo aumentou 54,61%. Observando o quociente de capitais
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de terceiros em relacdo ao capital proprio da empresa, percebe-se que em 2013 esse
comprometimento aumentou consideravelmente passando de 95,05%, em 2012, para 305,61%,
em 2013. Quanto a participacdo das dividas de curto prazo, percebe-se que representam
57,87% do endividamento total da empresa em 2013, quase ndo se alterando de um exercicio
para o outro.

Na Tabela 3 sdo apresentados os indicadores de rentabilidade do Grupo Itautec S.A.

calculados a partir de suas demonstragdes individuais:

Tabela 3— Indices de rentabilidade das demonstracdes contabeis individuais do Grupo
Itautec S.A.

indi 2013 2012
ndice
Férmula Quociente Férmula Quociente

452.754 694.510

CA 632.545 0,7158 1.058.863 0.6559
-388.071 662

ML = -0,8571 =< 1
452.754 694.510 0,0010

ROI 8071 0,6135 662 0,0006
632.545 ' 1.058.863 ’
-388.071 662

RPL 155.949 2,4884 542.866 0,0012

Fonte: Elaborada pela autora.

A partir da Tabela 3 pode-se observar que o retorno médio dos investimentos ficou em
torno de 68%. Referente a margem liquida, observa-se que no ano de 2012, para cada R$ 1
vendido, a empresa obteve lucro em torno de 1%; ja para o exercicio de 2013, a empresa
passou a gerar prejuizo de 85,71%. Quanto a rentabilidade do ativo, percebe-se que do
exercicio de 2012 para o de 2013 os ativos da empresa perderam a capacidade de gerar lucro e
passaram a gerar prejuizo de 61,35%. O mesmo acontece quando se analisa a rentabilidade do
patriménio liquido, em que a empresa, em 2013, deixou de obter rentabilidade sobre o

patrimdnio liquido, passando a gerar prejuizo de 248, 84%.
4.2. Indicadores das demonstracdes contabeis consolidadas do Grupo Itautec S.A.
Aplicando as mesmas formulas destacadas na secdo 2.5, sdo apresentados 0s

indicadores calculados a partir das demonstracdes contabeis consolidadas do Grupo Itautec

S.A., iniciando-se pelos indicadores de liquidez, apresentados na Tabela 4:
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Tabela 4 — indices de liquidez das demonstragdes contabeis consolidadas do Grupo

Itautec S.A.
o 2013 2012
Indice
Férmula Quociente Férmula Quociente
701.787 986.255
QLG 594.619 11802 531.817 18545
595.322 731.210
QLC 422.885 14078 308.277 23719
521.743 465.015
QLS 422.885 1,2338 308.277 15084
22.689 196.420
QLI 422.885 0.0537 308.277 0.6372

Fonte: Elaborada pela autora.

A Tabela 4 apresenta o indice de liquidez geral do grupo, que, embora tenha
diminuido muito em 2013, ainda possui capacidade de liquidacdo de todas as suas obrigacdes.
O mesmo ocorre com o indice de liquidez corrente, que diminuiu consideravelmente, uma vez
que houve reducéo significativa dos ativos e aumento de 37,17% em suas obrigacGes de curto
prazo; mesmo assim, a empresa continua com boa liquidez corrente. O indice de liquidez seca
demonstra que o grupo possui capacidade de cumprir com suas obrigacdes, embora tenha
diminuido 22,26% em 2013 em comparagdo a 2012. A liquidez imediata do grupo diminuiu

de um exercicio para o outro, de maneira que para cada R$ 1 de divida, o grupo possuia

R$ 0,63 em 2012, passando para R$ 0,05 da capacidade de pagamento no exercicio de 2013.

A Tabela 5 destaca os indices de endividamento do Grupo Itautec S.A. com base em

suas demonstracdes consolidadas.

Tabela 5 — Indices de endividamento das demonstraces contabeis consolidadas do Grupo

Itautec S.A.
o 2013 2012
Indice
Formula Quociente Formula Quociente

QC3° 594.619 0.7922 531.817 0.4944
RT 750.578 ’ 1.075.649 '

QC3° 594.619 38127 531.817 0.9779
CpP 155.959 543.832

QDCP 422.885 308.277
ET 594.619 0.7112 531.817 05757

Fonte: Elaborada pela autora.

Com base nos dados da Tabela 5, verifica-se que o quociente de participacdo de

capitais de terceiros em 2013 compromete 79,22% dos recursos totais. Conclui-se que o grupo
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estd muito dependente dos recursos de terceiros, que, em relagdo ao exercicio de 2012,
aumentou 54,61%. Ao se analisar o quociente de capitais de terceiros em relagdo ao capital
préprio do grupo, observa-se que, em 2013, esse comprometimento aumentou
consideravelmente, passando de 97,79%, em 2012, para 381,27%, em 2013. Quanto a
participacdo das dividas de curto prazo, nota-se que aumentaram, sendo que em 2012 as
dividas de curto prazo representavam 57,97%, passando para 71,12% em 2013.

Na Tabela 6 sdo apresentados os indicadores de rentabilidade do Grupo Itautec S.A.

calculados a partir de suas demonstrag¢des consolidadas.

Tabela 6 — indices de rentabilidade das demonstracdes contabeis consolidadas do Grupo
Itautec S.A.

indice 2013 2012
Formula Quociente Formula Quociente
A 750878 052 | oo
ML % -0,8848 7%7 0,0021
ROI —fgffgf -0,5538 L (%4 9 0,0014
RPL —13;3;3557: -2,4922 5%22 ) 0,0028

Fonte: Elaborada pela autora.

Observa-se, a partir da Tabela 6, que o retorno médio dos investimentos ficou em
torno de 61%. Referente a margem liquida, observa-se que no ano de 2012, para cada R$ 1
vendido, a empresa obteve lucro liquido de 2%; ja para o exercicio de 2013, a empresa passou
a gerar prejuizo de 88,48%. Quanto a rentabilidade do ativo, percebe-se que do exercicio de
2012 para o de 2013, os ativos da empresa perderam a capacidade de gerar lucro e passaram a
gerar prejuizo de 55,38%. O mesmo acontece quando se examina a rentabilidade do

patrimdnio liquido que, em 2013, deixou de existir, passando a gerar prejuizo de 249, 22%.

4.3. Indicadores das demonstractes separadas (coligadas e controladas) do Grupo
Itautec S.A.

Nesta secdo sdo apresentados, na sequéncia, os indicadores das empresas subsidiarias
do Grupo Itautec S.A.:
e BR Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia de Automagéo S.A.;

e Itautec — Locacdo Comércio e Equipamentos;
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e Itautec — Participacdes e Comércio S.A.;

e Itautec — Com Servicos S.A.

4.3.1. BR Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia de Automagéo S.A.

Aplicando as mesmas formulas destacadas na secdo 2.5, sdo apresentados 0S
indicadores calculados a partir das demonstragdes contabeis individuais da subsidiaria BR
Indlstria e Comércio de Produtos e Tecnologia em Automacgdo S.A., iniciando-se pelos
indicadores de liquidez, apresentados na Tabela 7. Faz-se necessario salientar a empresa BR
Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia em Automacdo S.A. foi criada em 1° de
setembro de 2013, diante disso, 0os demonstrativos contabeis foram divulgados a partir
dessa data.

Tabela 7 — indices de liquidez das demonstragdes contabeis da BR Industria e Comércio
de Produtos e Tecnologia em Automagdo S.A.*

Indice Formula = Quociente
LG % 2,1480
oLC % 2,2473
oLS %:ggg 1,0560
oLI 13307_35’& 0,2212

Fonte: Elaborada pela autora.
*Nao existem demonstrativos contdbeis para o exercicio de 2012.

De acordo com os dados da Tabela 7, observa-se que o indice de liquidez geral da
empresa € muito confortavel em 2013, ela consegue quitar seus compromissos com muita
tranquilidade, pois para cada R$ 1 de divida, possui R$ 2,14 de recursos. O mesmo ocorre
com a liquidez corrente: a empresa possui R$ 2,24 de liquidez para cada R$ 1 de divida de
curto prazo. Percebe-se que o valor dos estoques € bem significativo no ativo circulante da
empresa, isso se torna claro quando a liquidez corrente é comparada com a liquidez seca, que
diminui muito, ou seja, para cada R$ 1 de divida a empresa possui R$ 1,05 de recursos.
Quanto a liquidez imediata, nota-se que a empresa ndo consegue cumprir Seus compromissos
de curto prazo com suas disponibilidades, pois para cada R$ 1 de divida o grupo possui

R$ 0,22 da capacidade de pagamento.
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Na Tabela 8 sdo apresentados os indicadores de endividamento da subsididria BR

IndUstria e Comércio de Produtos e Tecnologia em Automagéo S.A.

Tabela 8 — indices de endividamento das demonstracdes contabeis da BR Industria e
Comércio de Produtos e Tecnologia em Automacdo S.A.*

~ 2013
Indice ]
Férmula Quociente

QC3° 144.691

RT 348.102 0,4157
QC3° 144.691

CP 203.411 0,7113
QDCP 137.006

ET 144.691 0,9469

Fonte: Elaborada pela autora.
*Nao existem demonstrativos contabeis para o exercicio de 2012.

Conforme os dados destacados na Tabela 8, percebe-se que o0 quociente de
participacdo de capitais de terceiros em relacdo aos recursos totais comprometem 41,57%
destes, assim, a empresa possui certa independéncia em relacdo aos recursos de terceiros. Ao
se analisar o quociente de capitais de terceiros em relacdo ao capital proprio da empresa,
observa-se que as obrigacfes comprometem 71,13% do patriménio liquido da empresa.
Quanto a participacdo das dividas de curto prazo, nota-se que a empresa possui alto percentual
de dividas de curto prazo, representando 94,69% do endividamento total da empresa em 2013.

Na Tabela 9 sdo apresentados os indicadores de endividamento da subsidiaria BR

Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia em Automacéo S.A.

Tabela 9 — indices de rentabilidade das demonstrag@es contabeis da BR Industria e
Comércio de Produtos e Tecnologia em Automacgdo S.A.*

o 2013
Indice - -
Formula Quociente
212.091
GA 348.102 0,6093
-48.317
ML 212.091 0.2278
-48.317
ROI 348 102 -0,1388
-48.317
RPL 203.411 -0,2375

Fonte: Elaborada pela autora.
*N&o existem demonstrativos contébeis para o exercicio de 2012.
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E possivel observar, na Tabela 9, que o retorno sobre os investimentos foi de 60,93%
em 2013. Verifica-se também que a empresa ndo possui margem liquida devido ao prejuizo
auferido no periodo. A empresa também néo teve rentabilidade do ativo nem rentabilidade do
patrimonio liquido devido ao prejuizo observado, reduzindo seu patriménio liquido em
23,75%.

4.3.2. Itautec — Locagdo Comércio e Equipamentos S.A.
Aplicando as mesmas formulas destacadas na secdo 2.5, sdo apresentados 0S
indicadores calculados a partir das demonstraces contabeis da subsidiaria Itautec Locacédo e

Equipamentos S.A., iniciando-se pelos indicadores de liquidez, apresentados na Tabela 10:

Tabela 10 — indices de liquidez das demonstragdes contabeis da subsidiaria ltautec
Locacdo e Equipamentos S.A.

indice 2013 2012
Formula Quociente Formula Quociente
37.458 42.345
LG D 20,0310 E— 7,4590
Q 1.870 5.677
QLC 12.091 6,8433 35234 6,2064
1.870 5.677
QLS 12.091 6,8433 34.561 6,0879
1.870 5.677
QLl 5.250 2,8075 25.057 4,4138
1.870 5.677

Fonte: Elaborada pela autora.

A partir dos dados da Tabela 10, verifica-se que o indice de liquidez geral da empresa
aumentou muito no exercicio de 2013 devido a reducdo das obrigacdes da empresa, que, nesse
ano, possui R$ 20,03 de recursos para cada R$ 1 de dividas. A capacidade de liquidez
corrente e seca da empresa quase ndo se alterou. Ja a liquidez imediata, embora tenha
diminuido consideravelmente em 2012, ainda possui bons indicadores, pois para cada R$ 1 de
divida ha R$ 2,80 de capacidade de pagamento em 2013.

Na Tabela 11 sdo apresentados os indicadores de endividamento da subsidiaria Itautec

Locacdo Comércio e Equipamentos S.A.
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Tabela 11 — indices de endividamentos das demonstracdes contabeis da Itautec Locagio

Comércio e Equipamentos S.A.

indi 2013 2012
naice Formula Quociente Formula Quociente

QC¥ 1.870 5.677

RT 37.458 0,0499 42.419 0,1338
QC¥ 1.870 5.677

CP 35.588 0,0525 36.742 0,1545
QDCP 1.870 5.677

ET 1.870 1,0000 5.677 1,0000

Fonte: Elaborada pela autora.

De acordo com os dados observados na Tabela 11, verifica-se que o quociente de
participacdo de capitais de terceiros diminuiu, pois em 2012 era de 13,38% passando para
4,99% em 2013. Esses indices denotam que a empresa ndo depende de recursos de terceiros
para realizar suas operacdes. Ao se analisar o quociente de capitais de terceiros em relagéo ao
capital proprio, observa-se que este também diminuiu em 2012: as obrigacGes comprometiam
15,45% do patriménio liquido da empresa e, em 2013, esse indice passou para 5,25%,
revelando que possui um solido patriménio. Quanto a participacdo das dividas de curto prazo,
nota-se que é igual ao total das dividas da empresa nos dois periodos analisados, visto que a
empresa ndo possui dividas de longo prazo.

Na Tabela 12 sdo apresentados os indicadores de rentabilidade da subsidiaria Itautec

Locacdo Comércio e Equipamentos S.A.

Tabela 12 — indices de rentabilidade das demonstraces contabeis da Itautec Locacéo

Comeércio e Equipamentos S.A.
o 2013 2012
Indice - - - :
Formula Quociente Formula Quociente
GA 0 0,0000 10194 0,2403
12.797 42.419
ML -L.154 0,0000 2494 0,5389
0 10.194
ROI -L.1>4 -0,0902 2494 0,1295
12.797 42.419
RPL 35 588 0,0324 36.742 0,1495

Fonte: Elaborada pela autora.

A Tabela 12 demonstra que ndo foi possivel calcular os indices de giro do ativo e

margem liquida para o exercicio de 2013, pois a empresa ndo apresentou resultado para
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vendas. Com relagdo ao retorno médio dos investimentos, esse foi de 24,03% em 2012.
Quanto a margem liquida, observa-se que em 2012 a empresa obteve lucro liquido de 53,89%.
quanto ao retorno do ativo, a empresa passou da geracao de lucro, de 12,95% em 2012, para a
geracdo de prejuizo, de 9,02% em 2013. O mesmo ocorreu com o indice de retorno do
patriménio liquido que informa prejuizo de 3,24%.

4.3.3. Itautec ParticipacGes e Comércio S.A.

Aplicando as mesmas formulas destacadas na secdo 2.5, sdo apresentados oS
indicadores calculados a partir das demonstragdes contabeis da subsidiaria Itautec
Participagcdes e Comércio S.A., iniciando-se pelos indicadores de liquidez, apresentados na
Tabela 13:

Tabela 13 — indices de liquidez das demonstragdes contabeis da ltautec Participacdes e
Comeércio S.A.

indice 2013 2012
Férmula Quociente Formula Quociente
QLG % 1,2575 % 205,9000
QLC 3%7 0,0357 % 76,5745
QLS 3%7 0,0357 % 76,1702
QLl 3%7 0,0357 % 72,8298

Fonte: Elaborada pela autora.

De acordo com os dados da Tabela 13, nota-se que o indice de liquidez geral da
empresa diminui muito em 2013 devido ao crescimento das obrigacdes, principalmente as de
longo prazo, mas ainda possuindo liquidez. De acordo com o indice de liquidez corrente, a
empresa perde a capacidade de saldar suas obrigacGes de um exercicio para o outro. Isso
acontece também com a liquidez seca e com a liquidez imediata, que em 2013 mantém-se 0S
mesmos, pois o ativo circulante e o passivo circulante possuem 0s mesmos valores. Em 2013
h& uma pequena variacao nesses dois indicadores.

Na Tabela 14 sdo apresentados os indicadores de endividamento da subsidiaria Itautec

Participacdes e Comércio S.A.
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Tabela 14 — indices de endividamento das demonstracdes contabeis da Itautec

Participacbes e Comércio S.A.

indi 2013 2012
ndice
Férmula Quociente Férmula Quociente
0
Qc3 15.178 0,7952 20 0,0049
RT 19.087 10.295
0
Qc3 15.178 3,8828 20 0,0049
CP 3.909 10.245
QDCP 3.107 47
ET 15178 0,2047 50 0,9400

Fonte: Elaborada pela autora.

A partir da Tabela 14 é possivel observar que o quociente de participacdo de capitais
de terceiros aumentou: em 2012 era de 4,9%, passando para 79,52% em 2013. Tais indices
denotam que a empresa aumentou em mais de 70% a dependéncia dos recursos de terceiros
para realizar suas operagdes. O quociente de capitais de terceiros representa quase quatro
vezes o valor do capital proprio da empresa. A respeito das dividas de curto prazo, percebe-se
que diminuiram muito em relacdo ao endividamento total da empresa, que em 2012
representavam 94% das dividas totais, diminuindo para 20,47% em 2013.

Na Tabela 15 sdo apresentados os indicadores de rentabilidade da subsidiaria Itautec

Locacdo Comeércio e Equipamentos S.A.

Tabela 15 — indices de rentabilidade das demonstracdes contabeis da Itautec
Participacdes e Comércio S.A.

indice 2013 2012
Formula Quociente Formula Quociente
Zero Z€ro
GA 19 087 0,0000 10.295 0,0000
ML £5.326 0,0000 154 0,0000
zero zZero
-6.326 154
ROI 10 087 -0,3314 10295 0,01496
RPL £5.326 -1,6183 154 0,01503
3.909 10.245

Fonte: Elaborada pela autora.

De acordo com os dados da Tabela 15, percebe-se que empresa ndo teve operacdes de
venda em 2012 e 2013, ficando, assim, prejudicada a analise dos indices de giro do ativo e da
margem liquida. Quanto a rentabilidade do ativo, nota-se que a organizacdo passou de uma
rentabilidade de 1,5%, em 2012, para prejuizo de 33,14%, em 2013. Do mesmo modo, quanto
a rentabilidade do PL, a empresa passou de uma rentabilidade positiva de 1,5%, em 2012,

para prejuizo de 161,83%, em 2013, devido a falta de operagdes.
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Aplicando as mesmas formulas destacadas na sec¢do 2.5, sdo apresentados oS

indicadores calculados a partir das demonstracdes contabeis da subsidiaria Itautec Comércio

e Servicos S.A., iniciando-se pelos indicadores de liquidez, apresentados na Tabela 16:

Tabela 16 — indices de liquidez das demonstragfes contabeis da ltautec Comércio e

Servigos S.A.
S 2013 2012
Indice - - - :
Formula Quociente Formula Quociente

267 34.538

QLG 23.025 0,0116 24,398 1,4156
151 6.828

QLC 360 0,4194 2578 2,6486
129 6.806

QLS 360 0,3583 5578 2,6400
13 17

QLI 360 0,0361 2578 0,0066

Fonte: Elaborada pela autora.

Verifica-se, a partir da Tabela 16, que houve variagdo muito grande na liquidez geral
da empresa de 2012 para 2013, cujo indice indica que a organiza¢ao nao possui condicdes de
saldar todos 0s seus compromissos, pois para cada R$ 1 de divida possui apenas R$ 0,01 de
capacidade de pagamento. Igualmente isso ocorreu com os indices de liquidez corrente, seca e
imediata, que diminuiram consideravelmente de um exercicio para o outro, visto a empresa
comprometeu todo seu patrimdnio liquido com os prejuizos acumulados, perdendo a liquidez.

Na Tabela 17 sdo apresentados os indicadores de endividamento da subsidiaria Itautec

Comércio e Servicos S.A.

Tabela 17 — indices de endividamento das demonstracdes contabeis da Itautec Comércio
e Servicos S.A.

i dice 2013 2012

Formula Quociente Formula Quociente
QF\)C_? ° % 132,3276 % 0,7064
QCCF::’O (%) -1,0117 ﬁ 2,4061
Q2P o 0,0156 250 0,1057

Fonte: Elaborada pela autora.
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Constata-se, a partir da Tabela 17, que em 2013 o capital de terceiros suprimiu 0s
recursos totais da empresa que, por sua vez, ndo suportam 0S compromissos assumidos.
Analisando-se 0 quociente de capitais de terceiros em relacdo ao capital proprio da empresa,
observa-se que em 2012 as obrigacbes comprometiam 240,61% do seu patriménio liquido e,
em 2013, ela perde seu patriménio devido aos prejuizos acumulados. Quanto as dividas de
curto prazo em relacdo ao endividamento total da empresa, nota-se que em 2012 elas foram
responsaveis por 10,57% das obrigacdes totais da empresa e, em 2013, esse indice caiu para
1,56%, concluindo-se que as dividas de longo prazo, mais precisamente as obrigacGes com
partes relacionadas, sdo as responsaveis pelo endividamento da empresa.

Na Tabela 18 sdo apresentados os indicadores de rentabilidade da subsidiaria Itautec
Comércio e Servigos S.A.

Tabela 18 — indice rentabilidade das demonstraces contabeis da Itautec Comércio e
Servigos S.A.

indice 2013 2012
Formula Quociente Formula Quociente
GA 227 0,0187 3%5:; 0,1878
ML % -6629,40 % -0,3272
ROI % -124,1461 ;—51323?; -0,0614
RPL % -1,4565 ;ﬁ) -0,2093

Fonte: Elaborada pela autora.

De acordo com os dados informados na Tabela 18, nota-se que a empresa apresenta 0s
indicadores analisados: margem liquida, rentabilidade do ativo e rentabilidade do patriménio
liquido negativo devido aos prejuizos acumulados. Quanto ao giro do ativo, ndo é negativo,
mas é muito baixo. Observa-se que o retorno dos investimentos caiu sensivelmente, passando
de 18,78%, em 2012, para 1,87%, em 2013.

4.4. Comparativo entre os indicadores consolidados e individuais

A Tabela 19 sintetiza os indicadores extraidos das demonstracdes contabeis do Grupo

Itautec S.A. e suas subsidiarias em 2012.
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Tabela 19 — Sintese dos indicadores em 2012.*

Indice/ Itautec S.A. Itautec S.A. Itautec Itautec Itautec Comércio e
Indicador (Individual) (Consolidado) Locacéo ParticipacGes Servicos (3%)
(13%) (4%0)
QLG 1,7517 1,8545 7,4590 205,90 1,4156
QLC 2,2501 2,3719 6,2064 76,5745 2,6486
QLS 1,4151 1,5084 6,0879 76,1702 2,6400
QLI 0,5397 0,6372 4,4138 72,8298 0,0066
QC3°/RT 0,4873 0,4944 0,1338 0,0049 0,7074
QC3°/CP 0,9505 0,9779 0,1545 0,0049 2,4061
QDCP/ET 0,5685 0,5797 1,0000 0,9400 0,1057
GA 0,6559 0,6512 0,2403 0,0000 0,1878
ML 0,0010 0,0021 0,5389 0,0000 -0,3272
ROI 0,0006 0,0014 0,1295 0,0149 -0,0614
RPL 0,0012 0,0028 0,1495 0,0150 -0,2093

Fonte: Elaborada pela autora.
*Os indicadores para a Empresa BR Industria e Comércio ndo foram calculados, pois a empresa foi
criada em 01/092013.

Com base nos dados apresentados na Tabela 19, com relagdo aos indicadores de
liquidez, todos séo inferiores ao se analisar os dados individuais aos consolidados. O indice
corrente € inferior a 5%, a liquidez seca € menor em 6,38% e a liquidez imediata é de 18,06%
menor. Ao se observar o calculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 1 (individual) e 4
(consolidado), evidencia-se o fato de que o montante dos numeradores (ativo) nos célculos
dos indices € menor nas demonstracdes individuais e 0 do denominador (passivo) é maior.
Isso explica as diferencas constatadas nos indicadores. Nota-se que, para uma medida de
liquidez, diferencas situadas entre 5% e 18,06% nao podem ser descartadas para fins de
tomada de decisdo. -

Os indices de endividamento nos demonstrativos individuais sdo inferiores quando
comparados com os demonstrativos consolidados. O endividamento em relacdo aos recursos
totais € menor, em torno de 1,45%, e em relacdo ao capital proprio € menor em 2,88%, assim
como as dividas de curto prazo que também sdo menores, em torno de 1,97%. Ao se observar
o célculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 2 (individual) e 5 (consolidado), evidencia-
se o fato de que o montante dos numeradores (passivo) nos calculos dos indices € menor nas
demonstracdes individuais e o do denominador (passivo) também é menor. Isso explica as
diferencas constatadas nos indicadores. Nota-se que, para uma medida de endividamento,
diferencas situadas entre 1,45% e 2,88% ndo podem ser descartadas para fins de tomada de
decisdo. Os indices de endividamento das subsidiarias sdo muito diferenciados entre si e
perante o grupo.

Os indices de rentabilidade nos demonstrativos individuais sdo, em sua maioria,

inferiores quando comparados aos demonstrativos consolidados. Percebe-se que o giro do
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ativo é o Unico que é maior, em 2,84%; a margem liquida também é menor, em torno 110%; a
rentabilidade do ativo e a rentabilidade do patrimdnio liquido sdo 133% menores. A respeito
dos indices de rentabilidade das subsidiarias, percebe-se que sdo bem diferenciados entre si e
perante o grupo empresarial. Nota-se que, para uma medida de rentabilidade, diferencas
situadas entre 2,84% e 133% ndo podem ser descartadas para fins de tomada de decisdo. Os
indices de rentabilidade das subsidiarias sdo muito diferenciados entre si e perante o grupo.

Ao se observar o célculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 3 (individual) e 6
(consolidado), evidencia-se o fato de que o montante dos numeradores (DRE e PL) nos
célculos dos indices é menor nas demonstragdes individuais e o do denominador (ativo, DRE
e PL) também é menor. 1sso explica as diferencas constatadas nos indicadores.

Chama atencdo, nos dados das controladas, a grande diferenca nos grupos de
indicadores, evidenciando o fato de as empresas investidas serem consideravelmente
diferentes quanto as caracteristicas de capacidade de pagamento, endividamento e
rentabilidade. Apesar da pouca representatividade de tais investimentos no patriménio da
controladora, percebe-se o potencial de distor¢do dos indicadores oriundos do processo de
consolidacéo.

A Tabela 20 sintetiza os indicadores extraidos das demonstraces contabeis do Grupo

Itautec S.A. e suas subsidiarias em 2013.

Tabela 20 — Sintese dos indicadores em 2013.

indice/ Itautec S.A. Itautec S.A. BRInd. e Itautec Itautec Itautec Com. e
Indicador (Individual) | (Consolidado) Com. Locagdo | Participacbes | Servicos (3%)
(1%) (13%) (4%)
QLG 1,1420 1,1802 2,1480 20,0310 1,2575 0,0116
QLC 1,5284 1,4078 2,2473 6,8433 0,0357 0,4194
QLS 1,2617 1,2338 1,0560 6,8433 0,0357 0,3583
QLl 0,0634 0,0537 0,2212 2,8075 0,0357 0,0361
QC3°/RT 0,7535 0,7922 0,4157 0,0499 0,7952 132,3276
QC3°/CP 3,0561 3,8127 0,7113 0,0525 3,8828 -1,0117
QDCP/ET 0,5787 0,7112 0,9469 1,0000 0,2047 -0,0156
GA 0,7158 0,5893 0,6093 0,0000 0,0000 0,0187
ML -0,8571 -0,8848 -0,2278 0,0000 0,0000 -6629,40
ROI -0,6135 -0,5538 -0,1388 -0,0902 -0,3314 -124,1461
RPL -2,4884 -2,4922 -0,2375 -0,0324 -1,6183 -1,4565

Fonte: Elaborada pela autora.

Com base nos dados apresentados na Tabela 20, com relagdo aos indicadores de
liquidez, a maioria se apresenta superior ao se analisar os dados individuais comparativamente
aos consolidados. Com excecdo do indice de liquidez geral, que € inferior em 3,34%, o indice

de liquidez corrente é superior em 8,5%; a liquidez seca é maior em 2,26%; e a liquidez
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imediata é 18,06% maior. Ao se observar o célculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 1
(individual) e 4 (consolidado), evidencia-se o fato de que o montante dos numeradores (ativo)
nos célculos dos indices € menor nas demonstracfes individuais, mas o do denominador
(passivo) € bem menor. Isso explica as diferencas constatadas nos indicadores. Nota-se que,
para uma medida de liquidez, diferencas situadas entre 2,26% e 18,06% ndo podem ser
descartadas para fins de tomada de decisdo. Os indicadores de liquidez das subsidiarias sdo
muito diferentes entre si e também perante o grupo empresarial.

Os indices de endividamento nos demonstrativos individuais sdo inferiores quando
comparados com 0s demonstrativos consolidados. O endividamento com terceiros em relagéo
ao0s recursos totais € menor em 5,13%, e, em relacdo ao capital préprio, € menor em 24,75%,
assim como as dividas de curto prazo, que também sdo menores, em torno de 22,89%. Ao se
observar o célculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 2 (individual) e 5 (consolidado),
evidencia-se o fato de que o montante dos numeradores (passivo) nos calculos dos indices é
menor nas demonstracdes individuais e 0 do denominador (passivo) também e menor. 1sso
explica as diferencas constatadas nos indicadores. Nota-se que, para uma medida de
endividamento, diferencas situadas entre 5,13% e 24,75% ndo podem ser descartadas para fins
de tomada de decisdo. Os indices de endividamento das subsidiarias s&o muito diferentes
entre si e perante o grupo.

Os indices de rentabilidade nos demonstrativos individuais sdo, em sua maioria,
superiores quando comparados com o0s demonstrativos consolidados. Percebe-se que a
rentabilidade do ativo é a Unica menor, em torno de 10%; o giro do ativo € maior, 21,46%; a
margem liquida é maior, em torno de 3,23%; e a rentabilidade do patriménio liquido € 10%
maior. Os indices de rentabilidade das subsidiarias sao muito diferentes entre si e perante o
grupo empresarial.

Ao se observar o calculo dos indicadores disponiveis nas Tabelas 3 (individual) e 6
(consolidado), evidencia-se o fato de que o montante dos numeradores (DRE e PL) nos
calculos dos indices é maior nas demonstrac6es individuais e o do denominador (ativo, DRE e
PL) também é maior. Isso explica as diferencas constatadas nos indicadores. Nota-se que,
para uma medida de rentabilidade, diferencas situadas entre 3,23 % e 21,46% ndo podem ser
descartadas para fins de tomada de decisdo. Os indices de rentabilidade das subsidiarias sdo

bem diferentes entre si e perante o grupo empresarial.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo analisar as demonstragdes contabeis consolidadas e
individuais do grupo empresarial Itautec S.A. a fim de identificar as principais diferengas em
seus indicadores financeiros e econdmicos, permitindo, assim, verificar a utilidade das
informacdes contidas nas demonstracfes contabeis consolidadas. Para cumprir esse proposito,
foram analisados os balangos patrimoniais e demonstrativos de resultados individuais e
consolidados do grupo empresarial Itautec S.A. e, de modo complementar, de suas
subsidiarias no periodo de 2012 a 2013: BR Industria e Comércio de Produtos e Tecnologia
de Automacdo S.A., Itautec Locacdo Comércio e Equipamentos, ltautec Participacdes e
Comércio S.A. e Itautec Comércio e Servigos S.A.

Os resultados evidenciam divergéncias que podem ser consideradas relevantes entre 0s
valores dos indicadores calculados a partir dos dados consolidados e individuais. Chama
atencdo o fato de que tais diferencas existem, apesar da pouca representatividade dos
investimentos na otica do patrimonio da empresa controladora. Ou seja, 0s investimentos
realizados pela controladora representam uma parcela pouco representativa de seu patriménio,
0 que ndo significa que tais investimentos ndo tenham influéncia significativa nos indicadores
apresentados.

Isso ocorre devido ao fato de que, durante o processo de consolidacdo, as operacdes
entre as empresas sao eliminadas, e o reflexo de tais eliminagfes nos nimeros apresentados
no balanco consolidado ndo possui relacdo com a representatividade do investimento, mas
com a natureza e o vulto das operacdes realizadas entre as empresas. Logo, analises mais
detalhadas das diferencas constatadas seriam possiveis apenas mediante investigacao das
operacdes realizadas entre as partes relacionadas.

Os reflexos para a analise das demonstracfes contabeis sdo significativos, pois apesar
de os indicadores consolidados ndo possuirem o mesmo poder explicativo originalmente
destacado nos livros-textos — por exemplo, qual a capacidade informativa de um indice de
liquidez elaborado a partir de uma demonstracdo consolidada, uma vez que ele pouco diz
sobre a real capacidade de pagamento da controladora, ja que esta distorcido pelo processo de
consolidacdo? —, podem indicar que maior atencdo deve ser dispensada as transacdes
realizadas entre as empresas, uma vez que sua magnitude ndo esta relacionada a
representatividade de tais investimentos. Essa é a maior limitacdo do presente estudo — ndo
explicar detalhadamente a origem das diferencas — que ocorre em virtude da grande

dificuldade e do tempo demandado para a realizacdo de tal anélise. Nesse sentido, é ponto



31

relevante que poderé ser investigado em estudos futuros, inclusive selecionando empresas
controladoras nas quais os investimentos realizados em outras empresas mostram-se mais

significativos em seu patrimonio.
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