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INTRODUCAO

A crise financeira internacional, originada em meados de 2007 no mercado
norte-americano de hipotecas de alto risco (subprime), tomou propor¢des tais que
acabou por se transformar, apds a faléncia do banco de investimentos Lehman

Brothers, numa crise sistémica. Devido a globalizagdo financeira e seu efeito

multiplicador e encadeado, a crise americana se tornou um problema mundial.

Ainda que muitas providéncias tenham sido tomadas para proteger o Brasil
dos efeitos desta crise, além de profundas reformas econdmicas pelas quais o pais
tem passado nos ultimos anos, a economia brasileira, por estar inserida no comércio

mundial, sofreu consequéncias em raz&o da recessao.

Neste contexto, o presente estudo destina-se a analise da situacao
econbmico-financeira de uma empresa de pequeno porte da industria

eletroeletrénica, no periodo de 2008 a 2011.

A Ralp Servicos e Pecas Ltda. dedica-se a fabricagdo de componentes
magnéticos para a industria eletroeletronica e foi fundada em 1984. A empresa,
administrada por seu atual proprietario, sofreu com os efeitos da crise financeira e
até o fim do periodo analisado néo havia recuperado a rentabilidade registrada antes

da crise.

Assim, a importancia da analise esta em verificar de que maneira a empresa

foi afetada, quais foram suas acdes e qual a situacao dela ao final do ano de 2011.

Neste contexto, o objetivo geral do estudo € analisar a situacdo econémico-
financeira da empresa durante o periodo de 2008 a 2011. Os objetivos especificos
sao: realizar um estudo dos principios de administracdo financeira, relacionados a
analise da situacdo econdmico-financeira de uma empresa; identificar os efeitos da

crise financeira na empresa; e, analisar seus dados e indicadores financeiros.

Além da introducdo e consideragbes finais, o presente estudo esta
estruturado em trés capitulos. No primeiro capitulo serd apresentada a

fundamentacéo tedrica, com os conteludos necessarios ao entendimento da analise



financeira. O segundo capitulo apresenta o método utilizado para o desenvolvimento
do estudo. O terceiro capitulo apresenta a analise da situacdo econdémico-financeira

da empresa objeto deste estudo.



1 PRINCIPIOS DE ADMINISTRACAO E ANALISE FINANCEIRA

Neste capitulo serdo apresentados conceitos relacionados a analise
financeira utilizados no presente trabalho, abordando, essencialmente, os seguintes
assuntos: planejamento financeiro, fluxo de caixa, administragdo do capital de giro,
ciclo financeiro, andlise vertical e horizontal e analise financeira através de

indicadores.

1.1PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Sobre planejamento financeiro, Hoji (2010, p. 405) afirma:

O planejamento consiste em estabelecer com antecedéncia as acdes a
serem executadas dentro de cenarios e condicbes preestabelecidos,
estimando os recursos a serem utilizados e atribuindo as responsabilidades,
para atingir os objetivos fixados.

Assim, o planejamento financeiro surge como elemento essencial ao
desenvolvimento de uma empresa, na medida em que norteia suas decisoes,

tracando o caminho em busca dos seus objetivos.

Segundo Gitmann (2000), o processo de planejamento financeiro tem inicio
com o planejamento de longo prazo, o qual engloba decisbes e metas mais
estratégicas de marketing e producdo. Com base neste, desenham-se 0s planos
financeiros de curto prazo, ou operacionais, que tém por base a previsdo de vendas
e outros dados operacionais e financeiros, e projetam-se or¢camentos e outros

demonstrativos contabeis.

Tao importante quanto fazer um planejamento financeiro é implantar um
sistema de informacdes capaz de: possibilitar um fluxo constante de informacdes,

aferir e comprovar os resultados obtidos e ajustar os planos elaborados.



1.2 ADMINISTRACAO DAS DISPONIBILIDADES

Além de preservar a liquidez imediata essencial a manutencéo das atividades
da empresa, a administracao eficiente do caixa (disponibilidades) pode ser um meio

através do qual a empresa maximiza seu lucro.

As disponibilidades sdo formadas pelo numerario mantido em caixa, 0s saldos

bancérios de livre movimentacédo e as aplicacdes financeiras de liquidez imediata.
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Uma das finalidades da gestdo do caixa € manter um saldo minimo de
recursos que possa ser utilizado imediatamente, levando em conta a incerteza dos

fluxos de recebimento e pagamentos (HOJI, 2010).

Porém, como o objetivo da empresa € a maximizacao da rentabilidade, ndo é
interessante para a empresa manter um volume alto de caixa, devido ao custo de
oportunidade dado o retorno que a empresa teria se aplicasse esse recurso em
outra operacédo de igual risco. Logo, a gestao do caixa busca o equilibrio entre estas

forcas, mantendo o saldo de caixa 0 mais baixo possivel.

1.2.1. Viséo integrada do fluxo de caixa

E possivel resumir o conceito de fluxo de caixa como sendo a diferenca entre

as entradas de recursos financeiros e as saidas.

As projecdes dos fluxos de entrada e saida sdo de extrema importancia para
uma boa gestdo das disponibilidades. Os valores que serdo desembolsados nos
dias ou semanas seguintes determinardo 0 montante que deve ser mantido em
caixa, além das possiveis reservas de seguranca para enfrentar quaisquer

imprevistos.

Devido ao fato de que, em geral, as decisdes que geram os fluxos financeiros
ja foram tomadas, anteriormente, por gestores de outras areas, 0s gestores da
tesouraria pouco podem fazer. Por isso, o gestor do caixa deve ter uma visédo
integrada do fluxo de caixa de sua empresa e buscar uma aproximagao e
convergéncia de modo de operar com as demais areas, geradoras destes fluxos
(HOJI, 2010).



Além disso, outra importante funcdo do tesoureiro é assegurar o equilibrio
financeiro da empresa, acompanhando as atividades de compras, estocagem e

vendas.

E importante que se avalie também, que limitagdes de caixa ndo constituem
uma caracteristica exclusiva de uma empresa em prejuizo. Empresas lucrativas e
em crescimento podem apresentar um fluxo de caixa negativo, em consequéncia de
seu ciclo operacional. Esta caracteristica do periodo mostra apenas que a empresa

captou mais recursos por meio de empréstimos do que pagou a credores.

1.2.2 Administracdo dos ciclos financeiro e econémico

As atividades de uma empresa geram entradas e saidas de caixa, que néo
sdo sincronizados. O pagamento de compra de matéria-prima geralmente néo
ocorre junto ao recebimento de vendas. A administracdo dos prazos médios de
pagamento e de recebimento é essencial para diminuir despesas financeiras e

maximizar os lucros.

A fim de assegurar um fluxo continuo de producéo, a empresa deve manter
em estoque uma quantidade de matérias-primas. Estas sdo, em geral, compradas a
prazo junto aos fornecedores, dando origem a “contas a pagar’. Os custos de
matéria-prima, mao-de-obra e outros custos de producédo fluem para o estoque de
produtos acabados. Estes sdo, em geral, vendidos a prazo, constituindo o “contas a
receber”. Como o processo de producao € continuo, 0s niveis de estoque, producéo,
contas a pagar e a receber variardo conforme o volume de producdo a que a

empresa se propde a produzir e tipo de gestao que esta pratica.

Neste contexto, surgem dois conceitos muito importantes na gestdo das

disponibilidades de uma empresa: ciclo econémico e ciclo financeiro.

O ciclo econémico corresponde ao intervalo de tempo existente entre as
entradas de matéria-prima de producao até as saidas dos produtos acabados. Ou
seja, € o0 periodo em que recursos sdo investidos sem que ocorram entradas de

caixa.



Enquanto o ciclo financeiro é o namero de dias compreendidos entre o
momento em que € feito o pagamento da compra de matéria-prima, até o

recebimento de vendas.

O numero de dias do ciclo financeiro é obtido através da seguinte férmula:

Férmula 1 — Ciclo financeiro

Ciclo financeiro = P.M. Rot. Estoques + P.M. Receb. Vendas — P.M. Pagto Compras

Fonte: Fleuriet (2003 p. 6)

Sendo que:

Férmula 2 — Prazo médio de rotacdo de estoques
P.M. Rot. Estoques = Estogues x 365

Custo do Produto Vendido

Fonte: Fleuriet (2003 p. 49)

Férmula 3 — Prazo médio de recebimento de vendas

P.M. Receb. Vendas = Contas a receber x 365

Vendas

Fonte: Fleuriet (2003 p. 49)

Férmula 4 — Prazo médio de pagamento de compras

P.M. Pagto Compras = Contas a pagar x 365

Compras

Fonte: Fleuriet (2003 p. 48)

Para Braga (1995, p. 129),

Os prazos de estocagem e de cobranca afetam significativamente as
necessidades de recursos para financiar o giro das operacdes. Os prazos
para pagamento concedidos pelos fornecedores suprem parte dessas
necessidades. A parcela remanescente devera ser coberta por outras fontes
de recursos, durante um periodo correspondente ao ciclo financeiro.



O autor ainda comenta que, quando a empresa recorre a empréstimos e
financiamentos, acaba incorrendo em despesas financeiras. Quando decide usar
recursos préprios, sempre resultara em custo de oportunidade, dado o retorno que a

empresa teria se aplicasse esse recurso em outra operagao de igual risco.

O aumento do ciclo financeiro pode indicar que a empresa estad tendo
dificuldades para realizar vendas ou para cobrar de seus clientes. Quanto maior for o
ciclo financeiro, mais recursos proprios e de terceiros estardo aplicados nas

operacoes, ocasionando custos financeiros e afetando a rentabilidade.

Percebe-se gque o ideal para a empresa seria um ciclo financeiro negativo, ou
seja, os recebimentos de vendas ocorrerem antes dos pagamentos de matéria-

prima, porém, sdo casos muito raros e de atividades bastante especificas.

Como a maioria das empresas possui ciclos financeiros positivos, 0 que se
busca € minimizar o tempo deste, sem prejudicar outros aspectos da atividade

empresarial. Para tal, existem trés estratégias basicas, conforme Braga (1995):

1. Efetuar pagamentos de fornecedores o mais tarde possivel, sem
prejudicar a imagem da empresa no mercado;

2. Acelerar o recebimento das duplicatas, porém sem correr o risco de
perder clientes devido a técnicas de cobranca de alta presséo; e,

3. Elevar o giro dos estoques, porém, sem correr o risco de paralizacao

da producdo por falta de matéria-prima.

Para manter as atividades da empresa, enquanto as receitas ainda ndo se
realizaram, o administrador faz uso de capital, que, por sua aplicacdo, denomina-se

capital de giro.

1.3NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

A maioria das empresas opera com ciclo financeiro positivo, ou seja, as
saidas de caixa ocorrem antes das entradas de caixa, e a operacdo da empresa cria
uma necessidade de aplicacdo permanente de fundos. Esta denomina-se

Necessidade de Capital de Giro (NCG), e se evidencia no balanco através de uma



diferenca positiva entre o valor das contas ciclicas (operacionais) do ativo e as

contas ciclicas do passivo.

Formula 5 — Necessidade de Capital de Giro

Necessidade de Capital de Giro = Ativo Ciclico — Passivo Ciclico

Fonte: Fleuriet (2003 p. 7)

Conforme Fleuriet (2003), a NCG depende da natureza e do nivel de
atividades da empresa. A natureza dos negocios define seu ciclo financeiro e o nivel
de atividades é funcdo das vendas. Quanto maior o ciclo financeiro da empresa,

mais sensivel ao nivel de atividade esta sera.

Quando a NCG for positiva, reflete uma aplicacdo permanente de fundos que,
normalmente, deve ser financiada com os fundos permanentes utilizados pela
empresa. Quando ela é financiada com recursos de curto prazo, geralmente
empréstimos bancérios, o risco de insolvéncia aumenta. Estes fundos permanentes

utilizados pelas empresas correspondem as contas nao ciclicas do passivo.

A diferenca entre o ativo permanente e o0 passivo permanente forma o Capital
de Giro (CDG), conforme mostrado na formula 6, este constitui uma fonte de fundos

permanente para financiamento da NCG.

Formula 6 — Capital de giro

Capital de giro = Passivo permanente — Ativo permanente

Fonte: Fleuriet (2003, p. 11)

O conjunto das contas circulantes que ndo estdo ligadas a operagdo sdo
denominadas ativo erratico e passivo erratico. O Saldo de Tesouraria (ST) define-se

como a diferenca entre o ativo e 0 passivo erraticos:

Férmula 7 — Saldo de Tesouraria

Saldo de Tesouraria = Ativo erratico — Passivo erratico

Fonte: Fleuriet (2003, p. 13)



O Saldo de Tesouraria representa um valor residual e corresponde a
diferenca entre o CDG e a NCG.

Assim, se 0 CDG néo for suficiente para financiar a NCG, o ST sera negativo.
Isto indica que a empresa financia parte de sua NCG ou ativo permanente com

fundos de curto prazo, o que aumenta seu risco de insolvéncia.

Se o ST for positivo, a empresa teria a possibilidade de aplicar esse recurso

em titulos de liquidez imediata e aumentar sua margem de seguranca financeira.

Quando a empresa experimenta um crescimento do ST negativo, denomina-
se “efeito tesoura”, devido ao formato do grafico resultante, que mostra a NCG maior

que o capital de giro.

Quando as vendas aumentam, a NCG também aumenta. Se o CDG nao
acompanha a evolugdo, a empresa acaba tendo que recorrer a empréstimos para
financiar sua NCG. Se tal ciclo continuar se repetindo, mesmo com 0 crescimento

das vendas, a liquidez da empresa pode piorar sensivelmente.
O “efeito tesoura” ocorre quando estao presentes as seguintes condi¢des:

1. Vendas crescem a taxas elevadas;

2. Relacao entre variacdo da NCG e vendas mantém-se mais elevada do
que a relacdo entre os recursos gerados pela empresa para seu
proprio financiamento e as vendas; e,

3. Durante o periodo de crescimento das vendas, as fontes externas sao
usadas apenas para novos investimentos de bens do ativo, que

diminuem o capital de giro.

Este efeito ocorre, geralmente, durante a fase inicial de pequenas e médias
empresas, que estdo passando por um acentuado crescimento, mas pode ocorrer

em grandes empresas.

Tendo em vista evitar tal fendmeno, as empresas devem planejar a evolucao
do ST, que depende de variaveis que afetam o0s recursos gerados para
financiamento proprio, a NCG e de decisdes estratégicas, que modifiqguem o CDG
(FLEURIET, 2003).



Conforme Fleuriet (2003), a administracdo do ST constitui o principal
problema das empresas brasileiras, visto que elas crescem rapidamente, e em uma
economia sujeita a elevadas taxas de inflacdo, e possiveis recessdes. Para o autor,
0s executivos deveriam se dedicar mais ao planejamento financeiro, desviando do

efeito tesoura e das crises de liquidez.

Para Hoji (2010, p. 300), “o método NLCG € bastante util para analisar a
situacao financeira e as politicas de gestdo da empresa, pois fornece informacoes
analiticas sobre as atividades operacionais”. JA Matarazzo (2010), considera
imprescindivel o uso deste método para qualquer analise econémico-financeira de

empresa produtiva.

A seguir, abordar-se-a aspectos referentes as demonstracfes contabeis,
como balanco patrimonial e demonstracdo de resultado do exercicio. Tais relatérios
permitem avaliar a evolu¢cdo econémico-financeira da empresa, a partir de certa
posicdo no passado até o presente. Servindo como base aos administradores da
empresa, acionistas e investidores, instituicdes financeiras, fornecedores e clientes

para a tomada de deciséao.

1.4ANALISE DOS DEMONSTRATIVOS CONTABEIS

Os demonstrativos contéabeis informam a posi¢cao patrimonial e financeira e as
transacdes realizadas por uma empresa em um determinado periodo de tempo. Por
isso, tém muita importancia para o processo de tomada de decisdo de tantos

agentes econdémicos, conforme mencionado anteriormente.

Para Braga (1995), as demonstracdes contabeis mais utilizadas sdo: Balango
Patrimonial, Demonstracao de Resultado de Exercicio, Demonstracdo das Mutacdes
do Patriménio Liquido e Demonstracfes das Origens e Aplicacbes dos Recursos

(substituida pela Demonstracéo de Fluxo de Caixa, pela lei 11.638/2007).

Conforme Ross (2000, p.56),

O balango patrimonial € um retrato da empresa. E uma maneira conveniente
de organizar e resumir 0 que a empresa possui (seus ativos), 0 que a
empresa deve (seus exigiveis), e a diferenca entre os dois (patrimdnio
liquido da empresa) num dado momento.
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Com o objetivo de facilitar o uso do relatério, as contas representativas do
ativo e do passivo sao organizadas em ordem decrescente de grau de liquidez para

o0 ativo, e de exigibilidade para o passivo e patriménio liquido.

O balangco patrimonial pode ser apresentado de forma resumida com a

seguinte estrutura:

Figura 1 — Estrutura do balango patrimonial

ATIVO PASSIVO

Ativo Circulante Passivo Circulante

Ativo ndo Circulante Passivo néo Circulante

Ativo Realizavel a Longo Prazo Patriménio Liquido

Investimentos Capital Social

Imobilizado Reservas de Capital

Intangivel Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Reservas de Lucros
Prejuizos Acumulados

Fonte: Hoji (2010, p. 243)

A demonstracao de resultado de exercicio (DRE) apresenta os dados de uma
maneira mais dinamica, mostrando o fluxo de receitas e despesas que resultou em
aumento ou reducdo do patriménio liquido entre o inicio e o fim do periodo

considerado.

Este relatorio € apresentado de forma dedutiva, iniciando com a receita bruta
operacional, da qual sdo deduzidos os custos e despesas, tendo por finalidade

apurar o lucro liquido, conforme figura 1.:
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Figura 2 — Estrutura da demonstracao do resultado do exercicio

RECEITA BRUTA DE VENDAS E SERVICOS

(- ) Dedugbes da Receita Bruta

(- ) Impostos sobre vendas

(=) RECEITA LIQUIDA

(- ) Custo dos produtos e servigos

(=) LUCRO BRUTO

(- ) Despesas de vendas

(- ) Despesas gerais e administrativas

(- ) Despesas financeiras liquidas

(- ) Outras receitas e despesas operacionais

(=) LUCRO ANTES DO IR E CONTRIBUICAO SOCIAL
(-) PROVISAO PARA IR E CONTIBUICAO SOCIAL
(=) LUCRO APOS IR E CONTRINUICAO SOCIAL
(- ) Participacdes e Contribuigbes

(=) LUCRO (PREJUI{ZO) LIQUIDO DO EXERCICIO

Fonte: Hoji (2010, p. 250)

Através destes relatorios, € possivel analisar a saude financeira da empresa,
aplicando técnicas simples e bastante difundidas, como a analise horizontal, analise

vertical e o célculo de indices econdmico-financeiros.

Silva (1996, p. 181) resume a importancia da analise de demonstracdes
financeiras, para compreender e avaliar aspectos como:

(1) a capacidade de pagamento da empresa através da geracdo de caixa,

(2) capacidade de remunerar os investidores gerando lucro em niveis

compativeis com suas expectativas, (3) nivel de endividamento, motivo e

gualidade do endividamento, (4) politicas operacionais e seus impactos na

necessidade de capital de giro da empresa e (5) diversos outros fatores que
atendam ao propésito do objetivo da analise.

1.4.1 Andlise horizontal

7

A andlise horizontal € a comparacdo de cada conta de uma série de
demonstracdes financeiras em relacdo a demonstracao financeira de um exercicio
anterior tomado como base para comparacdo. Assim, permite que se analise a

tendéncia passada e futura de cada item dos demonstrativos.

Em geral, toma-se o primeiro exercicio como indice-base 100 e se estabelece

a evolucdo dos demais exercicios comparativamente a essa base inicial. Conforme
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Matarazzo (2010), o calculo das variacdes pode estar relacionado a um ano-base, a
chamada analise horizontal encadeada, ou em relacdo ao ano anterior, denominada

analise horizontal anual.

Braga (1995), porém, ndo recomenda que se utilize mais de dois periodos
para comparacgao, visto que estas cadeias de variagdes percentuais podem induzir a
falsas conclusdes. Na opinido do autor, com apenas duas posi¢coes consecutivas, é

mais conveniente calcular as variacdes em relacdo a posicao anterior.

1.4.2 Analise vertical

A analise vertical permite observar a participacao relativa de cada item de
uma demonstracdo financeira em relacdo a determinado referencial, geralmente o

total do Ativo.

Quando aplicada no balanco patrimonial, a analise vertical fornece
indicadores que facilitam a avaliacdo da estrutura do ativo e das suas formas de
financiamento. Estes indicadores sdo percentuais de participacdo dos saldos das
contas e dos grupos patrimoniais sobre o total do ativo (ou do passivo com

patrimdnio liquido).

Na demonstracdo de resultado, a andlise vertical mostra a participacdo de
cada elemento na formacdo de lucro ou prejuizo do periodo. Para isso, utiliza-se

como base dos célculos, o valor da receita operacional liquida.

Silva (1996) explica que, na maioria das vezes, os métodos de analise vertical
e horizontal, aléem de esclarecerem os fatores que afetaram o desempenho da
empresa, também apontam a necessidade de busca de mais informacBes para
explicar as tendéncias de mudancgas nos numeros. Ou seja, mais do que oferecer
respostas, este tipo de analise ajuda a levantar questbes. O analista devera

combinar varias ferramentas, para um resultado mais assertivo.
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1.5ANALISE FINANCEIRA ATRAVES DE INDICADORES

A analise de indices consiste em relacionar contas e grupos de contas, com o
objetivo de avaliar o desempenho da empresa. Como medida relativa de grandeza, o

indice permite comparac¢des ano a ano ou com empresas concorrentes.

Gitman (2001) ressalta que a importancia da andlise de indices esta na
interpretacdo que o analista faz deles, ndo na simples aplicagdo das formulas. Para
que o calculo de indices contribua em uma analise, € necessario que haja uma base

de comparacao.

O mesmo autor define dois tipos de comparacdes de indices que podem ser

feitas: cross-sectional e de séries temporais.

A analise cross-sectional compara os indices financeiros de uma empresa
com outra do mesmo setor, em um mesmo ponto no tempo. Esse tipo de andlise tem
por meta descobrir como foi o0 desempenho frente a empresas do mesmo setor. A
analise de benchmarking, um tipo de cross-sectional, compara os indices da
empresa com o0s de uma empresa modelo do setor, a fim de identificar

oportunidades de melhora.

A andlise de séries temporais, por sua vez, permite avaliar o desempenho da

empresa ao longo do tempo, e verificar se ela esta progredindo tal como planejado.

Os indices financeiros mais utilizados podem ser categorizados da seguinte
maneira: indices de liquidez, indices de estrutura de capital e indices de

rentabilidade.

1.5.1 Indices de liquidez

A liquidez de uma empresa corresponde a sua capacidade de cumprir suas
obrigacbes a curto prazo. Os indices sdo obtidos a partir do confronto entre os
Ativos Circulantes e as Dividas, visando a medir a solidez da base financeira da

empresa.
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a. Liquidez geral:

Indica quanto a empresa possui no Ativo Circulante e Realizavel a Longo

Prazo para cada $ 1,00 de divida total. Sua férmula € a seguinte:
Férmula 8 — Indice de liquidez geral

Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Fonte: Matarazzo (2010, p. 99)

Quanto maior o indice, melhor para a empresa. Se uma empresa X
apresentar o indice maior que 1, significa que ela possui bens e direitos suficientes
para liquidar os compromissos financeiros no longo prazo. No caso de uma empresa
Y apresentar o indice menor que 1 indica que, naquela data, ela ndo poderia pagar

suas dividas.

Porém, deve-se destacar que este indice considera todas as dividas,
independentemente de seus vencimentos. Como, em geral, os vencimentos ocorrem
em datas diversas, a diferenca real entre as empresas X e Y € que a primeira possui
folga, ou margem de seguranca. Ja a segunda empresa, dependeria da geracao de

recursos para liquidar suas dividas (Matarazzo, 2010).

b. Liquidez corrente:

Indica quanto a empresa possui no Ativo Circulante para cada $ 1,00 de

Passivo Circulante. A formula € a seguinte:
Férmula 9 — indice de liquidez corrente

Liquidez Corrente = Ativo Circulante
Passivo Circulante

Fonte: Matarazzo (2010, p. 102)
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Quanto maior este indice, melhor. O resultado do calculo indica quanto do

ativo de curto prazo a empresa possui para liquidar as dividas de curto prazo.

Conforme Braga (1995), este é o indice mais conhecido e utilizado, porém,

muitas vezes € interpretado de maneira simplista e distanciada da realidade.

Na opinido do autor, afirmar que uma empresa possui boa liquidez baseando-
se apenas no indice de liquidez corrente, implica ignorar uma série de informacdes
relevantes. O ativo circulante pode ser formado por estoques de baixa rotacéo, ou
até obsoletos e invendaveis. As duplicatas a receber podem ter vencimentos muitos
meses a frente, ou podem ser de dificil cobranca. Ou seja, este indice desconsidera

o fator tempo, e também as caracteristicas dos componentes da férmula.

c. Liquidez seca:

Indica quanto a empresa possui de Ativo liquido para cada $ 1,00 de Passivo

Circulante (dividas a curto prazo). Sua férmula é a seguinte:
Férmula 10 — indice de liquidez seca
Liquidez Seca = Disponivel + AplicagBes Financeiras

+ Clientes de Rapida Conversibilidade em Dinheiro
Passivo Circulante

Fonte: Matarazzo (2010, p. 107)

Quanto maior este indice, melhor. Para Matarazzo (2010), a logica do indice
tem origem no fato de que o Ativo Circulante é formado por investimentos que

possuem riscos diferentes entre si:

e Disponivel - apresenta risco de desfalque ou desvio de conta corrente,
risco que s6 depende da empresa,

e Duplicatas a receber - existe o risco de o cliente ndo pagar, ou seja, é
um risco maior por depender da capacidade de pagamento de

terceiros; e,
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e Estoques - ha o risco de roubo, obsoletismo, deterioracdo e de ndo ser
possivel a reversdo em dinheiro, caso se fagca necessario. E um risco

gue depende da empresa, do mercado e da conjuntura econdémica.

Enquanto existem todos esses riscos no Ativo Circulante, o Passivo
Circulante carrega a certeza da divida, com montante e vencimento definidos.
Conforme o autor, a existéncia desta assimetria fez surgir a necessidade de célculo

deste indice.

1.5.2 indices de estrutura de capital

Os indices de estrutura estao relacionados a composicao de capitais (préprios
e de terceiros), que medem os niveis de imobilizacdo de recursos e que buscam
diversas relagbes na estrutura da divida da empresa (Silva, 1996). Tais indices

evidenciam as decisoOes financeiras de financiamento e investimento.
a. Participacdo de capitais de terceiros:

Indica quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para cada $ 100 de

capital proprio investido. A formula é a que segue:
Formula 11 — Participacdo de capitais de terceiros

Participacéo de capitais de terceiros = Capitais de Terceiros x 100
Patrimonio Liquido

Fonte: Matarazzo (2010, p. 87)

Em geral, um indice superior a 100% pode evidenciar desequilibrio entre
essas duas fontes de recursos da empresa, ou alavancagem deliberada. Nesse caso
€ necessario entender a estratégia financeira e o custo da alavancagem frente a

margem operacional do negdcio.

Este indice mostra o risco ou dependéncia a terceiros, por parte da empresa,

por isso, também é chamado de grau de endividamento.
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b. Composicao do endividamento:

Indica qual o percentual de obrigacbes de curto prazo em relacdo as
obrigac@es totais. A formula € a seguinte:

Foérmula 12 — Composicdo do endividamento

Composicéo do endividamento = Passivo Circulante  x 100
Capitais de Terceiros

Fonte: Matarazzo (2010, p. 90)

O objetivo de tal andlise esta em verificar qual o percentual de obrigagfes de

curto prazo, ajustando a necessidade de gerar recursos em curto prazo.

c. Imobilizag&o do patrimdnio liquido:

Indica quanto do Imobilizado € financiado por Patrimdnio Liquido. A formula
para célculo € a seguinte:

Formula 13 — Imobilizagdo do patrimdnio liquido

Imobilizacdo do Patrimonio Liquido = Ativo Permanente  x 100
Patrim6nio Liquido

Fonte: Matarazzo (2010, p. 91)

Quanto menor este indice, melhor sera a situacdo financeira da empresa.
Quando o resultado € maior que 100, significa que a empresa imobilizou todo o

patriménio liquido, e o valor que excede foi financiado por capitais de terceiros.

1.5.3 indices de rentabilidade:

Estes indices sdo calculados e analisados com o objetivo de verificar qual a
rentabilidade do capital investido, e, portanto, mensurar o éxito econémico da
empresa.
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a. Giro do ativo:

Mede o volume de vendas da empresa em relacdo ao capital total investido. A

férmula é a seguinte:

Férmula 14 — Giro do ativo

Giro do ativo = Vendas Liquidas
Ativo

Fonte: Matarazzo (2010, p. 110)

Quanto maior este indice, melhor para a empresa. Ndo se pode dizer que
uma empresa esta vendendo muito ou pouco, apenas analisando os dados de

vendas, deve-se relaciona-lo ao capital investido.

b. Margem liquida:

Indica qual foi o lucro liquido em relacdo a Receita operacional liquida. A

formula é:

Formula 15 — Margem liquida

Margem liquida = Lucro liquido
Receita liquida

Fonte: Matarazzo (2010, p. 112)

Cabe salientar que cada tipo de atividade e tamanho de empresa pode

apresentar padroes diferentes de margem liquida.

c. Rentabilidade do ativo:

Indica quanto a empresa obtém de lucro para cada $ 100 de investimento

total. A formula é:
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Férmula 16 — Rentabilidade do ativo

Rentabilidade do ativo = Lucro liguido
Ativo

Fonte: Matarazzo (2010, p. 113)

Mostra quanto a empresa obteve de Lucro Liquido em relacdo ao Ativo.
Segundo Matarazzo (2010), ndo é exatamente uma medida de rentabilidade do
capital, mas uma medida do potencial de geragao de lucro e capitalizacdo por parte

da empresa.

d. Rentabilidade do patriménio liquido:

Indica quanto a empresa obteve de lucro para cada $ 100 de capital proprio

investido. A formula para célculo é a seguinte:

Formula 17 — Rentabilidade do patriménio liquido

Rentabilidade do patriménio liquido = Lucro liguido x 100
Patrimonio liquido médio

Fonte: Matarazzo (2010, p. 115)

Quanto maior o indice, melhor. Para Matarazzo (2010), a importancia deste
indice é mostrar a taxa de rendimento do capital proprio. Esta taxa pode ser
comparada com a de outros rendimentos alternativos no mercado, como caderneta

de poupanca, acdes, fundos de investimento ou renda fixa.

A seguir, sera apresentado o método de pesquisa aplicado para a analise da

situacdo econémico-financeira da empresa.
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2 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste capitulo estdo descritos 0 método da pesquisa e os dados utilizados

para a realizacdo deste estudo.

O método da pesquisa é o estudo de caso, de natureza qualitativa, com uma
abordagem exploratéria.

Esta pesquisa foi baseada na andlise das demonstracdes contabeis e em

entrevista direta com o sécio majoritario e administrador da empresa.

A entrevista baseou-se em um roteiro de questdes (anexo A) em que foram
coletadas informacbes sobre a gestdo financeira da empresa, seu modo de

operacao e histérico.

Os documentos analisados foram os Balancos Patrimoniais e Demonstrativos
de Resultado de Exercicio, fornecidos pela empresa dos anos de 2008, 2009, 2010
e 2011. Inicialmente, se havia proposto analisar o periodo de 2007 a 2011, porém, a
empresa apresentou expansao de 2007 a 2008, e forte retracdo em 2009. Por isso,
mostrou-se conveniente desconsiderar os dados de 2007, tomando por base o ano

de 2008, que registrou os melhores resultados.

A andlise dos demonstrativos contabeis foi efetuada através de andlises

vertical e horizontal e calculo de indicadores.

Para as andlises, os balancos patrimoniais foram compilados em uma planilha
Unica, e depois comparados através das analises vertical — que considerou o total do

ativo e o total do passivo como base — e horizontal — que baseou-se no ano de 2008.

Na andlise vertical das demonstracdes de resultado, calculou-se o0s
percentuais de cada item do relatério em relacdo a Receita Liquida. Por sua vez, a

analise horizontal baseou-se no ano de 2008.
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3 ANALISE FINANCEIRA DA RALP SERVICOS E PECAS LTDA

Este capitulo tratara da analise da situacdo econémico-financeira da empresa
objeto deste estudo, a qual tem inicio com uma breve contextualizacdo econémica
do periodo analisado, passando, a seguir, para a apresentacdo do histérico da
empresa. Apos, serao feitas as analises vertical e horizontal, com base nos balancos
patrimoniais e DREs dos anos de 2008 a 2011, seguida da analise dos indicadores

de liquidez, estrutura e rentabilidade.

3.1 CONTEXTO ECONOMICO DO PERIODO

A partir de 2007, foi desencadeada uma crise financeira nos Estados Unidos,
ocasionada pela quebra de instituicdbes de crédito que concediam empréstimos
hipotecarios de alto risco (subprime). Esta crise foi arrastando varios bancos
americanos para uma situacdo de insolvéncia, principalmente apos a faléncia do

tradicional banco de investimentos Lehman Brothers.

Ainda que o Brasil tenha revelado uma “capacidade inédita de resisténcia as
turbuléncias externas” (Prates; Cunha; Lélis; 2011), e ainda que diversas
providéncias tenham sido tomadas visando a mitigar os efeitos da recessao, ainda
assim, o PIB em 2009 apresentou variacao negativa, conforme grafico 1.
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Gréfico 1 — Crescimento do PIB brasileiro
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Fonte: IBGE (2012)

Claramente, os efeitos da crise financeira foram mais penosos para o setor

industrial, no qual se insere a empresa analisada.

Especificamente, as exportacbes do setor de eletroeletrbnicos também
diminuiram bastante. Conforme dados da Associacéo Brasileira da Industria Elétrica
e Eletronica (ABINEE, 2012), as exportacdes da industria eletroeletrbnica passaram
de US$ 9,9 bilhdes, em 2008, para US$ 7,5 bilhdes, em 2009, o que representa uma
reducao de quase 25%.

O faturamento total deste setor apresentou redugdo proxima de 10%,
conforme pode-se observar no gréfico 2:
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Gréfico 2 — Faturamento da indUstria eletroeletrénica
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Fonte: ABINEE apud MDIC/SECEX (2012)

Pode-se observar que o contexto econémico foi pouco favoravel a industria
brasileira a partir do fim de 2008 e durante boa parte do ano de 2009. A partir do fim
de 2009, a economia brasileira comecou a apresentar sinais positivos de

recuperacao.

3.2 APRESENTACAO DA EMPRESA

A Ralp Servicos e Pecas Ltda. atua no ramo de eletroeletrénicos, dedicando-
se a fabricacdo de componentes magnéticos para industria eletrénica. Foi fundada
em 1984, tendo, inicialmente, quatro socios, cujas iniciais deram origem ao nome da
empresa: Raul, Antonio, Léo e Pedro. Porém, desde 1999 contava com apenas dois

sécios, e em 2010 foi adquirida por um dos soécios, e atual administrador.

Durante os primeiros 20 anos, a fabrica funcionou em plantas alugadas. Ha

oito anos, a empresa opera em sede propria na cidade de Alvorada.

Atualmente, conta com 38 funcionarios, distribuidos conforme organograma

apresentado na figura 3:
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Figura 3 — Organograma da Ralp Servicos e Pegas Ltda.
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Fonte: Fornecido pela empresa

Os produtos elaborados sao utilizados em modems, fontes chaveadas,
centrais telefonicas, reatores eletronicos, automacdao industrial, controle de energia,
equipamentos de informética, e mais uma enorme gama de equipamentos
eletronicos. Eles sdo totalmente customizados e a producdo sempre é feita sob
encomenda. Conforme o administrador, o estoque é formado por 20% a 30% de

matéria-prima importada.

A carteira de clientes é integrada por empresas voltadas a solucdes no setor
de eletrdnicos, informatica e telecomunicacdo. O volume da demanda depende da
necessidade dos clientes, ndo apresentando regularidade. Sendo que 100% das
vendas sdo feitas a prazo, e a inadimpléncia € menor que 1%, segundo o

administrador.

O planejamento financeiro é elaborado com base no fluxo de caixa, controle
mais utilizado pela administracdo. Além deste, também é utilizado um indicador que

relaciona as despesas com pessoal e o faturamento.
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3.3ANALISE DOS DEMONSTRATIVOS CONTABEIS

A analise vertical evidencia a importancia de cada conta em relacdo ao grupo
a que pertence, as contas do Ativo foram relacionadas com o Ativo Total, enquanto

0s percentuais das contas do Passivo foram calculadas com base no Passivo Total.

A andlise horizontal mostra a evolugcédo através dos anos, tomando-se por
base os dados do primeiro ano da série.

Tabela 1 - Andlise vertical e horizontal dos balangos patrimoniais

2008 2009 2010 2011

AV AH AV AH AV AH AV AH
ATIVO 100,0% 100,0% | 100,0%  84,0% | 100,0%  83,7% | 100,0%  71,6%
ATIVO CIRCULANTE 72,6% 100,0% | 71,9%  83,2% | 74,5%  859% | 71,4%  70,5%
DISPONIVEL 2,0% 100,0%| -1,7% -70,5% | 3,3% 137,8%| 4,7% 169,7%
CREDITOS DE CLIENTES 8,7% 100,0% | 11,3% 109,6% | 6,6% 63,4%| 9,7%  80,2%
DUPLICATAS A RECEBER 17,5% 100,0% | 14,4%  688% | 9,6%  459%| 13,3%  54,3%
(-) DUPLICATAS DESCONTADAS -8,9% 100,0% | -3,0%  289%| -3,1% 28,9%| -3,6%  28,9%
ANTECIPACOES 0,0% 100,0%| 0,0% #DIV/O!| 0,1% #DIV/O!| 0,0% #DIV/O!
OUTROS CREDITOS 33,8% 100,0% | 50% 12,5% | 4,6% 11,5%| 55%  11,7%
ADIANTAMENTOS A TERCEIROS 0,3% 100,0%| 04% 1057% | 1,0% 264,5%| 1,3% 310,2%
ADIANTAMENTOS A FUNCIONARIOS 0,1% 100,0%| 0,2% 198,0%| 0,0% 54,0%| 02% 167,3%
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES | 33,4% 100,0% | 4,5%  11,3% | 3,6% 9,0% | 4,0% 8,6%
ESTOQUES 28,1% 100,0% | 57,1% 170,8% | 59,9% 178,7% | 51,5% 131,2%
DESPESAS ANTECIPADAS 0,0% 100,0%| 0,1% #DIV/O!| 0,0% #DIV/O!| 0,0% #DIV/O!
ATIVO NAO CIRCULANTE 27,4% 100,0% | 28,1%  86,0% | 255%  77,7% | 28,6%  74,5%
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 0,7% 100,0%| 09% 100,0%| 0,9% 102,4%| 1,0% 102,4%
INVESTIMENTOS 1,0% 100,0% | 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0%
IMOBILIZADO 25,7% 100,0% | 27,3%  88,9% | 24,6%  80,0%| 27,5%  76,5%

AV AH AV AH AV AH AV AH
PASSIVO 100,0% 100,0% | 100,0%  84,0% | 100,0%  83,7% | 100,0%  71,6%
PASSIVO CIRCULANTE 16,9% 100,0% | 18,4%  91,8% | 28,7% 142,6% | 33,0% 139,9%
EXIGIBILIDADES 2,6% 100,0% | 3,9% 127,4% | 7,5% 246,7% | 8,6% 240,3%
OBRIGACOES SOCIAIS 6,7% 100,0% | 2,4%  29,9% | 2,0%  24,8%| 22% 24,1%
SALARIOS E ORDENADOS A PAGAR 15% 100,0% | 1,1% 57,9%| 1,6% 859%| 1,7%  79,8%
ENCARGOS SOCIAIS 51% 100,0% | 1,3%  21,4% | 0,4% 63%| 0,5% 7,2%
OBRIGACOES FISCAIS 7,0% 100,0% | 11,3% 1347% | 6,1% 72,7%| 4,7%  47,9%
CONTAS A PAGAR 0,6% 100,0%| 09% 1252%| 0,9% 1254%| 3,1% 371,0%
OUTRAS OBRIGACOES 0,0% 100,0% | 0,0% #DIV/O! | 12,2% #DIV/0! | 14,3% #DIV/O!
PASSIVO NAO CIRCULANTE 0,0% 100,0% | 0,0% #DIV/O! | 18,1% #DIV/0! 7,0% #DIV/O!
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 0,0% 100,0% | 0,0% #DIV/O! | 18,1% #DIV/0! 7,0% #DIV/0!
PATRIMONIO LIQUIDO 83,1% 100,0% | 81,6%  82,4% | 53,2%  53,6% | 60,0% 51,7%
CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADO 37,2% 100,0% | 44,3% 100,0% | 44,4% 100,0% | 51,9% 100,0%
LUCROS OU PREJU{ZOS ACUMULADOS 46,0% 100,0% | 37,3% 682%| 858% 160%| 81%  12,6%

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

O anexo B mostra a planilha de AV e AH na integra, acima é apresentada

uma planilha apenas com os percentuais.
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Diversas contas mostram o impacto da crise financeira. Em 2009, ha uma
reducdo do Ativo Circulante em relagdo a 2008, devido, principalmente a reducéo
das disponibilidades e de adiantamentos a fornecedores. As disponibilidades da
empresa passaram de R$ 31.639,60, em 2008, para um saldo negativo de R$
22.299,44, o que evidencia a ma situacao financeira daquele ano, em que a liquidez

foi fortemente reduzida.

Como reflexo da retracdo do mercado, poucos produtos foram demandados
para producdo na Ralp. Porém, o efeito na conta Créditos de Clientes s6 fica
evidente a partir de 2010, quando apresenta 6,6% do ativo total, depois de registrar
11,3% em 2009. Em 2011, a conta mostra melhora, registrando 9,7% do ativo. A
partir de 2009, houve também uma elevacéo da participacdo dos estoques no ativo,
gue representavam 28,1%, em 2008, e passou para 57,1%, em 2009, e 59,9%, em
2010.

Em 2010 ja se constata uma recuperacdo do nivel de atividades, as
disponibilidades registram 37,8% a mais do que em 2008, e em 2011, fecham com

aumento de 69,7%, também em relacdo a 2008.

No primeiro exercicio analisado, a empresa contava com 33,8% do seu ativo
sob a forma de adiantamentos (de terceiros, funcionarios e fornecedores), a partir de
2009, este percentual cai para o nivel de aproximadamente 5,0%. Os adiantamentos
a fornecedores passaram de R$ 530.777,55, em 2008, para R$ 59.733,72, em 2009,

uma reducédo de 88,7%, decorrente do baixo nivel de producé&o naquele ano.

No passivo, destaca-se a elevagdo continua da conta Exigibilidades, que
inclui os valores pagos a fornecedores. Em 2008, esta conta representava 2,6% do
passivo total e, em 2011, fechou com 8,6%, registrando 140,3% a mais do que no

primeiro.

A conta Obrigacbes Sociais apresentou uma queda brusca de 2008 para
2009, de 70,1%. Esta reducdo ocorreu devido ao alto numero de funcionérios
demitidos. Em 2009, 43,6% dos funcionarios foi demitida (24 pessoas), conforme
informacdo do administrador da empresa. Em 2010 e 2011, os valores ficaram

préximos aos de 2009 nesta conta.
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Em 2008, as Obrigacdes Fiscais representavam 7,0% do Passivo. Em 2009,
este percentual foi para 11,3%, sofrendo reducdo a partir de entdo. Em 2011, o

percentual ficou em 4,7% do Passivo, 52,1% menor do que no ano de 2008.

Além disso, a partir de 2010, h4 lancamentos na conta Outras Obrigacoes,
com 12,2% do ativo, passando para 14,3%, em 2011. Segundo o administrador, em
2010, R$ 80.000,00 referiam-se a lucros subscritos a distribuir, enquanto R$
82.057,37 a empreéstimos de curto prazo. Em 2011, R$ 160.000,00 correspondiam a
lucros a distribuir e R$ 2.479,86, a outras obrigagoes.

A empresa, que nos anos de 2008 e 2009, ndo possuia nenhum langamento
na conta Passivo Nao Circulante, em 2010, apresentou valores que perfaziam 18,1%
do passivo total e em 2011, este percentual passou para 7%. Segundo o

administrador da empresa, esses valores também se referem a lucros a distribuir.

No que se refere ao Patrimbnio Liquido da empresa, este também sofreu
diminuigdo, passando de R$ 1.319.882,35, em 2008, para R$ 681.760,01, em 2011,
0 que representa uma reducao de 48,3%.

No comparativo da AV e AH nos balangos patrimoniais da empresa, fica
evidente o impacto da crise financeira: devido a queda das vendas, e consequente
aumento dos estoques, a empresa recorreu a reducédo do quadro de funcionarios e,

além disso, houve diminuicao das disponibilidades.

Quanto a analise vertical aplicada a DRE, tomou-se por base a receita liquida.

Na analise horizontal, foi usado como base o ano de 2008.

O anexo C mostra a planilha de AV e AH na integra, a tabela 2 apresenta

uma planilha apenas com os percentuais.
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Tabela 2 - Analise vertical e horizontal das demonstragdes de resultado de exercicio

2008 2009 2010 2011
AV AH AV AH AV AH AV AH
VENDAS A VISTA 1,1% 100,0% | 0,0%  06%| 00%  0,0% 03%  22,7%
VENDAS A PRAZO 129,7% 100,0% | 128,6%  59,7% | 114,2%  68,6% | 1155%  85,8%
RECEITA BRUTA OPERACIONAL 130,8% 100,0% | 128,6% 59,2% | 114,2% 68,0% | 115,8%  85,2%
(-) DEDUCOES DA RECEITA BRUTA -1,5% 100,0% | -0,4% 157%| -0,5% 26,9% | -1,4%  92,7%
IMPOSTO SOBRE VENDAS E SERVICOS -29,4% 100,0% | -28,2%  57,9% | -13,7%  36,3% | -14,4%  47,1%
RECEITA LiQUIDA 100,0% 100,0% | 100,0% 60,2% | 100,0% 77,9% | 100,0%  96,3%
CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS -37,5% 100,0% | -46,5%  74,7% | -53,6% 111,2% | -58,2% 149,5%
CUSTO COM MATERIA-PRIMA -28,1% 100,0% | -39,8%  85,2% | -45,6% 126,3% | -49,3% 168,9%
CUSTO COM MAO-DE-OBRA -8,6% 100,0% | -63% 442% | -72% 649%| -7,9%  88,6%
GASTOS GERAIS DE FABRICACAO -0,8% 100,0% | -0,4% 33,6%| -0,8% 768%| -1,0% 121,1%
LUCRO BRUTO 62,5% 100,0% | 53,5% 51,5% | 46,4% 57,9% | 41,8%  64,4%
DESPESAS OPERACIONAIS E OUTRAS RECEITAS -46,2% 100,0% | -53,5% 69,7% | -41,4% 69,7% | -36,6%  76,3%
DESPESAS OPERACIONAIS -41,5% 100,0% | -47,3% 68,7% | -34,4%  64,5% | -31,7%  73,7%
DESPESAS COMERCIAIS -0,9% 100,0% | -1,8% 1151% | -1,5% 123,2%| -09%  93,3%
DESPESAS COM PESSOAL -33,3% 100,0% | -36,2%  65,5% | -23,9%  55,9% | -23,3%  67,4%
DESPESAS ADMINISTRATIVAS 7,3% 100,0% | -9,4% 77,4% | -9,0% 96,3%| -7,6% 100,1%
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS
OPERACIONAIS -4,7% 100,0% | -62% 78,6% | -7,0% 114,4% | -4,9%  99,7%
DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS -1,2% 100,0% | 0,0%  22%| 00%  1,9% 0,0% 0,0%
LUCRO ANTES DO IR E CONTRIBUICAO 15,1% 100,0% | -0,1% -0,4% | 5,1% 26,2% 51%  32,9%
PROVISOES PARA IR E CONTRIBUICAO -3,0% 100,0% | -2,8% 57,5%| 00%  0,0% 0,0% 0,0%
LUCRO (PREJUI{ZO) LIQUIDO DO EXERCICIO 12,1% 100,0% | -2,9% -14,6% | 5,1% 32,6% 51%  40,9%

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Com base na AV e AH das demonstracdes, pode-se observar a queda da
receita liqguida no ano de 2009, registrando 60,2% em relacdo ao ano anterior. Como
observado anteriormente, 2009 foi um ano de dificuldades para a empresa, e nos
dois anos seguintes, esta apresentou recuperacao — em 2010, esse percentual ficou
em 77,9% e, em 2011, 96,3% do valor de 2008.

Como resultado da retracdo das vendas, houve diminuicdo da producéo e
consequente reducdo no Custo dos Produtos Vendidos, de 25,3%, de 2008 para
2009. A Receita Liquida também se reduziu, porém, em 39,8% no mesmo periodo
analisado. Ou seja, a queda da Receita Liquida foi maior do que a reducdo dos

Custos de Produtos Vendidos.

As despesas operacionais foram reduzidas a partir de 2009, principalmente
devido a diminuicdo das despesas com pessoal, fato jA& comentado na analise dos

balancos. Em 2011, a conta registrou um valor 26,3% menor do que o ano de 2008.

A conta de Despesas Financeiras Liquidas ficou praticamente zerada a partir

de 2009, sendo que, em 2008, perfazia 1,2% do total do passivo.
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O Lucro Liquido do Exercicio apresentou a mesma tendéncia da Receita
Liquida: queda em 2009, até registrando prejuizo, e pequena recuperacdo nos anos
de 2010 e 2011. O exercicio de 2011 fechou com registro de Lucro 59,1% menor do
que o Lucro de 2008, e representava 5,1% da Receita Liquida, enquanto no ano de
2008, compreendia 12,1%.

3.4 ANALISE FINANCEIRA DOS INDICADORES

Nesta secdo, serdo apresentados os indices calculados para a andlise da
empresa. Para tal, selecionou-se 0os mais importantes, ja explicados no primeiro

capitulo.
3.4.1indices de liquidez

Os indices de liquidez servem para medir a solidez da base financeira da

empresa, relacionando os direitos realizaveis com as exigibilidades.

A liquidez geral indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos
realizaveis a curto e longo prazo, para fazer face a suas dividas totais. Quanto maior

este indice, melhor.

Tabela 3 — Indices de liquidez geral

indices de Liquidez
2008 2009 2010 2011

LIQUIDEZ GERAL 4,35 3,95 1,61 1,81
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Os valores apresentaram queda desde o segundo ano analisado, somente o
ano de 2011 mostra uma leve melhora, comparado ao ano anterior. Visto que a
conta Ativo Realizavel a Longo Prazo, quase néo se alterou no periodo analisado, a
queda do indice de liquidez geral da empresa deveu-se, basicamente a reducdo do

Ativo Circulante, conforme comentado na secéo anterior.

A liquidez corrente indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e

direitos realizaveis no curto prazo, relacionado com suas dividas a serem pagas no
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mesmo periodo. Conforme Silva (1996), alguns autores consideram razoaveis

valores acima de 1,0, e muito bons valores acima de 1,5.

Tabela 4 — indices de liquidez corrente

indices de Liquidez
2008 2009 2010 2011

LIQUIDEZ CORRENTE 4,30 3,90 2,59 2,17
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Os valores da empresa para este indice tém mostrado uma tendéncia de
gueda. Ainda assim, pode-se dizer que a empresa € capaz de saldar suas dividas de
curto prazo, com certa folga.

A liquidez seca indica quanto a empresa possui em dinheiro, mais aplicacdes
financeiras a curto prazo, mais duplicatas a receber, para fazer face a seu passivo

circulante.

Tabela 5 — Indices de liquidez seca

indices de Liquidez
2008 2009 2010 2011

LIQUIDEZ SECA 0,63 0,52 0,34 0,44
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

7

Segundo Matarazzo (2010, p. 108), este indice é “um teste de forca aplicado
a empresa; visa a medir o grau de exceléncia da sua situacdo financeira.” Supde
que, de certa forma, os estoques sdo necessarios a atividade da empresa, como
uma espécie de investimento permanente (SILVA, 1996), logo, ndo séao
considerados no calculo deste indice. Ao mesmo tempo, ndo considera os valores

mais dificeis de serem realizados.

Durante todo o periodo analisado, os valores estdo abaixo do nivel
considerado aceitavel. Ou seja, para o ano de 2011, para cada R$ 1,00 de dividas

de curto prazo, a empresa possuia apenas R$ 0,44 de Ativo liquido.

31



Grafico 3 — Indices de liquidez
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Fonte: Elaborado pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Analisando o grafico com os indices de liquidez da empresa para o periodo

considerado, nota-se que ha uma queda, desde o comec¢o do periodo considerado,

até 2010. Os indices de 2011 registram uma leve melhora, exceto o de liquidez

corrente.

3.4.2indices de estrutura de capital

Estes indices evidenciam as decisdes financeiras do administrador, em

termos de obtencéo e aplicacdo de recursos.

A participacdo de capitais de terceiros relaciona o total de capitais de terceiros

com o total do patriménio liquido. Quanto menor este indice, menor a dependéncia

da empresa de recursos de terceiros. A tabela 6 apresenta os valores calculados:

Tabela 6 — indices de participacéo de capitais de terceiros

indices de Estrutura de Capital

2008 2009 2010

2011

PARTICIPACAO DE CAPITAIS DE TERCEIROS 20,28% 22,61% 87,94%

66,68%

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa
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Os indices da empresa apresentaram ascensao leve em 2009, e dispararam
em 2010. Este aumento em 2010 deve-se a uma reducéo do Patrimonio Liquido e a

novos langcamentos relacionados a lucros a distribuir.

A composicao do endividamento indica quanto da divida total vence no curto
prazo. O calculo deste indice tem sua origem na diferenca do grau de dificuldade
entre angariar recursos no curto prazo e fazé-lo no longo prazo, quando a empresa
dispde de mais tempo para gerar recursos. Seguem os valores calculados com base

nos dados da empresa analisada:

Tabela 7 — indices de composicdo do endividamento

indices de Estrutura de Capital
2008 2009 2010 2011

COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO 100,00% 100,00% 61,39% 82,40%
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Em 2008 e 2009, 100% das dividas da empresa eram de curto prazo,
situacao alterada a partir de 2010, passando para 61,39% e voltando a aumentar em
2011, para 82,40%.

O ultimo indice de estrutura de capital calculado para a empresa é o de
imobilizacdo do patrimdnio, que indica quanto do patriménio liquido esta aplicado no

ativo permanente.

Tabela 8 — indices de imobilizag&o do patriménio liquido

indices de Estrutura de Capital
2008 2009 2010 2011

IMOBILIZACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO 33,01% 34,48% 47,89% 47,60%
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Nos dois primeiros exercicios analisado, a imobilizacdo do patrimonio liquido
manteve-se no mesmo patamar. Em 2010, apresentou forte crescimento, passando
para 47,89%, em comparagdo com os 34,48% de 2009. Tal crescimento deveu-se,
basicamente, a reducéo de 35,00% do Patrimdénio Liquido de 2009 para 2010, visto

que o Ativo Permanente quase nao se alterou.
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Em 2011, a empresa possuia 47,60% do seu patriménio liquido investidos em
ativo permanente, e os 52,40% restantes, encontravam-se investidos em capital

circulante.

Gréfico 4 — indices de estrutura de capital
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Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

O gréfico acima apresenta os resultados comentados anteriormente. Os
indices de 2008 e 2009 encontram-se em patamares similares. Apenas a partir de
2010, que houve crescimento da participacdo de capitais de terceiros, devido aos
lancamentos nas contas: Desconto de Duplicatas, Outras Obrigacbes e Exigivel a

Longo Prazo.

Além disso, o indice de composi¢cdo do endividamento mostrava 100% de
dividas de curto prazo nos dois primeiros periodos analisados, passou a ter quase

40% de dividas de longo prazo, diminuindo no exercicio seguinte.

34



Neste contexto, vale analisar os dados da empresa sob outro aspecto
bastante relevante: a necessidade de capital de giro. A importancia deste método

esta na andlise da gestao da operagéo produtiva da empresa.

Tabela 9 — Andlise da NCG

ANALISE DA NCG

2008 2009 2010 2011
CAPITAL DE GIRO 884.150,48 712.504,35 608.296,38 437.231,09
NECESSIDADE LIQUIDA DE CAPITAL DE GIRO  852.510,88 734.803,79 726.751,57 546.028,32
SALDO DA TESOURARIA 31.639,60 (22.299,44) (118.455,19) (108.797,23)

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Gréafico 5 — Analise da NCG
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Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Como a maioria das empresas, a Ralp apresenta uma NCG positiva, ou seja:
o modo de operacdo da empresa faz com que as saidas de caixa ocorram antes das
entradas de caixa. Para continuar a operagdo, a empresa conta com o capital de

giro, que é uma fonte de fundos permanente de financiamento da NCG.
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Porém, a partir de 2009, o capital de giro ndo tem sido suficiente para
financiar a NCG. Assim, a empresa esta financiando a NCG com créditos de curto
prazo, o que afeta sua liquidez, conforme observado no primeiro subitem desta

secao.

Conforme Fleuriet (2003), tal situagdo nao € grave quando tempordria, porém
este cenario esta se consolidando na Ralp desde 2009. Assim, este aspecto merece

atencao e planejamento da administracao.

O nivel de atividade afeta mais acentuadamente a NCG das empresas de
ciclo financeiro de longa duragéo do que a das de ciclo financeiro de curta duracao.
Visto que a producdo da empresa diminuiu bastante em 2009, faz-se necessério

verificar como se comportou o ciclo financeiro no periodo analisado.

Tabela 10 — Prazos Médios

Prazos Médios
2008 2009 2010 2011
PRAZO MEDIO DE ROTACAO DE ESTOQUES 162,1 370,6 260,5 142,3
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS 18,8 34,2 15,3 15,7
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DE COMPRAS 14,7 25,1 32,7 23,7
CICLO FINANCEIRO 166,2 379,7 243,1 134,3

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Podemos observar que o ciclo financeiro aumentou substancialmente entre
2008 e 2009, devido, basicamente, a extensdo do prazo meédio de rotacdo de
estoques, resultado do acumulo de estoques ocasionado pela baixa demanda. O
prazo médio de recebimento de vendas e o de pagamento de compras também

aumentaram bastante, o primeiro, mais do que o segundo.

Seguindo a tendéncia de outros indicadores, o ciclo financeiro atingiu sua
duracdo méaxima em 2009, tendo reduzido-se desde entéo.

Em 2009, a receita liquida diminuiu substancialmente, mas vem se
recuperando. Com isso, dada a configuracdo da estrutura financeira da empresa,
poderia se esperar que a NCG aumentasse, mas com o intenso encurtamento do

ciclo financeiro, a NCG tem diminuido.
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3.4.3Indices de rentabilidade

Os indices desta categoria mostram qual a rentabilidade dos capitais

investidos. Medem, portanto, o grau de éxito econémico da empresa.

O primeiro indice a ser comentado é o giro do ativo, que relaciona as vendas

liguidas com o ativo da empresa. A tabela 11 apresenta os valores calculados para a

empresa:
Tabela 11 — Giro do ativo
indices de Rentabilidade
2008 2009 2010 2011
GIRO DO ATIVO 1,68 1,21 1,57 2,27

Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Os valores encontrados mostram queda em 2009, quando, para cada R$ 1,00
investido, a empresa vendeu R$ 1,21. Em 2011, este indice apresentou um aumento
acentuado. Isto se deve a reducdo do ativo, de 14,8% em relacdo a 2009, e
elevacdo das vendas liquidas, cujo registro evidenciou um aumento de 59,9% em

relacao ao ano de 2009.

Gréfico 6 — Giro do Ativo
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Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa
37



O gréfico 6 evidencia a retracdo do ano de 2009 e o forte aumento do giro do

ativo em 2011.

A margem liquida calcula quanto a empresa obtém de lucro para cada R$

100,00 de mercadoria vendida. Os valores encontrados estdo na tabela 12:

Tabela 12 — Margem Liquida

indices de Rentabilidade
2008 2009 2010 2011

MARGEM LiQUIDA 12,11% -2,93% 5,07% 5,15%
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

A andlise deste indice deixa evidente o impacto da crise financeira sobre a
rentabilidade da empresa. Em 2009, esta apresentou prejuizo, no montante de R$
47.222,00, e a receita liquida sofreu forte reducédo em relacdo ao ano anterior. Em
2008, era de R$ 2.674.502,68, passando para R$ 1.610.913,76, uma reducdo de
quase 40%.

A rentabilidade do ativo indica quanto a empresa obteve de lucro para cada
R$ 100 de investimento total. Mede o potencial de geracéo de lucro da empresa. Na

tabela 13 estdo os valores calculados para a Ralp:

Tabela 13 — Rentabilidade do Ativo

indices de Rentabilidade
2008 2009 2010 2011

RENTABILIDADE DO ATIVO / ROA 20,40% -3,54% 7,95% 11,66%
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Este indice também apresentou um bom resultado em 2008, sofrendo
acentuada queda em 2009, e recuperacdo nos anos seguintes, mas ainda ndo no

mesmo patamar do ano de 2008.

A rentabilidade do patriménio liquido indica quanto a empresa obteve de lucro
para cada R$ 100,00 de Capital Préprio investido, podendo ser comparada com a de
outros rendimentos alternativos no mercado. Na tabela 14 estdo os valores

calculados para a empresa analisada:
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Tabela 14 — Rentabilidade do patrimdnio liquido

indices de Rentabilidade
2008 2009 2010 2011

RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO 24,54% -4,34% 14,94% 19,44%
Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

Em 2008, a empresa atingiu R$ 24,54 de lucro para cada R$ 100,00 de
Capital Proéprio investido. Em 2009, esse valor caiu para R$ 4,34 e em 2011
recuperou bastante, chegando a R$ 19,44.

Gréafico 7 — indices de rentabilidade
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Fonte: Elaborada pela autora, com base nos dados fornecidos pela empresa

O gréfico acima apresenta os indices de rentabilidade calculados para a
empresa no periodo de 2008 a 2011. Todos sofrem acentuada retracdo em 2009 e a
partir de 2010 os valores comecam a aumentar novamente, mas em 2011 ainda nao

voltaram aos patamares de 2008.
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CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve por objetivo geral analisar a situacdo econémico-financeira
da empresa durante o periodo de 2008 a 2011. Os objetivos especificos foram:
realizar um estudo dos principios de administracdo financeira, relacionados a andlise
da situagcdo econdmico-financeira de uma empresa; identificar os efeitos da crise

financeira na empresa; e, analisar seus dados e indicadores financeiros.

O método utilizado foi o estudo de caso, de natureza qualitativa, com uma
abordagem exploratéria. As informacgfes da empresa foram baseadas em entrevista
com o socio e administrador da empresa, além da analise dos Balancos Patrimoniais

e Demonstrativos de Resultado de Exercicio.

Através da analise dos dados e indicadores do periodo, verificou-se que 2009
foi um ano dificil. A empresa apresentou prejuizo, e sua receita liquida se retraiu
40,8% em relacdo a 2008. Houve também um aumento dos estoques; em 2008,

correspondiam 28,1% do ativo e, em 2009, perfaziam 57,1%.

Para manter a empresa, 0 quadro de funcionarios foi reduzido em 43,6%, o
que gerou uma economia de 70,1% de obrigacfGes sociais de 2008 para 2009. A
participacéo de capitais de terceiros aumentou de 22,6%, em 2009, para 87,9%, em
2010.

O indice de liquidez geral da empresa foi bastante deteriorado no periodo,
registrando 4,35, em 2008, passando para 1,81, em 2011. Além disso, os indices de
rentabilidade apresentaram percentuais abaixo de zero, se recuperando a partir de
2010, mas, em 2011, ainda ndo haviam retornado ao patamar de 2008, que registrou
os melhores indicadores do periodo.

Desde 2010 a empresa vem se recuperando através do aumento das vendas
e reducdo do ciclo financeiro, porém, o capital de giro gerado pela empresa néo esta
sendo suficiente para financiar a NCG. A empresa deve dedicar especial atencéo a

esta questao.

Devido a situacéo atual da empresa, e devido ao fato de estar se recuperando

de uma crise, torna-se interessante o uso de projecdes, como meio de planejar as
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acOes necessarias para o crescimento e equilibrio financeiro. Esta lacuna pode ser

preenchida com trabalhos ou pesquisas futuras.
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ANEXO A — ENTREVISTA COM RESPOSTAS

ROTEIRO DE ENTREVISTA
TRABALHO DE CONCLUSAO DE POS-GRADUACAO

TEMA: ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DE UMA EMPRESA DE PEQUENO

PORTE DA INDUSTRIA ELETROELETRONICA

ENTREVISTADO: Sécio-administrador da empresa.

DATA DA ENTREVISTA: 04/06/2012

1

Descricdo da empresa: Fundada em 1984, com 4 sdcios. Os produtos elaborados
sdo utilizados em modems, fontes chaveadas, centrais telefénicas, reatores
eletrdnicos, automacgéo industrial, controle de energia, equipamentos de informatica,
€ mais uma enorme gama de equipamentos eletrénicos. Ha 2 anos foi comprada em
sua totalidade pelo socio-administrador. Possui sede propria ha 10 anos, em
Alvorada. Conta com 38 funcionarios. Produtos customizados, feitos sob
encomenda.

Descricdo do mercado para o produto da empresa (clientes, concorrentes): Industrias
fabricantes de equipamento eletro/eletrénico. Importagéo chinesa. Outras industrias
nacionais similares (MGS, Multitrafo).

Possui organograma? Sim

Possui planejamento financeiro? Sim

Adota algum tipo de indicador financeiro ou de producdo? Se sim, com que
frequéncia ele é analisado? Sim, diariamente.

Qual o percentual de vendas a vista e o percentual de vendas a prazo? 100 % a
prazo.

Possui contas a receber em atraso, clientes inadimplentes? Qual o percentual do
faturamento? Sim. Menos de 1%.

Consegue pagar 100% dos fornecedores no prazo? Sim.

A empresa adota fluxo de caixa? Se sim, com que frequéncia ele é atualizado? Sim,
diariamente.

10- Todas as despesas estdo contempladas no fluxo de caixa? Sim.
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11-Elabora projecdo de resultado, ou de balanco patrimonial? Se sim, com que
frequéncia ele é analisado? N&o.

12- 0O lucro da empresa é distribuido ou reinvestido? Reinvestido.

13-Na sua opinido, qual é, atualmente, 0 maior obstaculo do crescimento da empresa?
Mercado recessivo.
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ANEXO B — BALANCOS PATRIMONIAIS COM ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL

2008 2009 2010 2011

AV AH AV AH AV AH AV AH
ATIVO 1.587.563,60 100,0% 100,0%| 1.333.261,52 100,0% 84,0%| 1.328.430,28 100,0% 83,7%| 1.136.336,45 100,0% 71,6%
ATIVO CIRCULANTE 1.151.831,73 72,6% 100,0%| 958.339,69 71,9% 83,2%| 989.905,36 74,5% 85,9%| 811.807,53 71,4% 70,5%
DISPONIVEL 31.639,60  2,0% 100,0% (22.299,44) -1,7% -70,5% 43.602,18  3,3% 137,8% 53.682,63  4,7% 169,7%
CREDITOS DE CLIENTES 137.841,17  8,7% 100,0%| 151.096,91 11,3% 109,6% 87.359,03  6,6% 63,4%| 110.573,35  9,7% 80,2%
DUPLICATAS A RECEBER 278.611,66 17,5% 100,0%| 191.757,80 14,4% 68,8%| 128.019,92  9,6% 459%| 151.234,24 13,3% 54,3%
(-) DUPLICATAS DESCONTADAS (140.770,49) -8,9% 100,0% (40.660,89) -3,0% 28,9% (40.660,89) -3,1% 28,9% (40.660,89) -3,6% 28,9%
ANTECIPACOES - 0,0% 100,0% 200,00  0,0% #DIV/0! 1.400,00  0,1% #DIV/0! - 0,0% #DIV/0!
OUTROS CREDITOS 536.787,99  33,8% 100,0% 67.130,72  5,0% 12,5% 61.494,27  4,6% 11,5% 62.871,74  5,5% 11,7%
ADIANTAMENTOS A TERCEIROS 4.881,27  0,3% 100,0% 5.161,61  0,4% 105,7% 12.912,88  1,0% 264,5% 15.143,09  1,3% 310,2%
ADIANTAMENTOS A FUNCIONARIOS 1.128,97  0,1% 100,0% 2.23539  0,2% 198,0% 609,57  0,0% 54,0% 1.888,99  0,2% 167,3%
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES 530.777,75 33,4% 100,0% 59.733,72 4,5% 11,3% 47.971,82 3,6%  9,0% 45.839,66  4,0%  8,6%
ESTOQUES 445.562,97 28,1% 100,0%| 761.021,71 57,1% 170,8%| 796.049,88 59,9% 178,7%| 584.679,81 51,5% 131,2%
DESPESAS ANTECIPADAS - 0,0% 100,0% 1.189,79  0,1% #DIV/0! - 0,0% #DIV/0! - 0,0% #DIV/0!
ATIVO NAO CIRCULANTE 435.731,87 27,4% 100,0%| 374.921,83 28,1% 86,0%| 338.524,92 255% 77,7%| 324.528,92 28,6% 74,5%
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 11.539,53  0,7% 100,0% 11.539,53  0,9% 100,0% 11.815,36  0,9% 102,4% 11.815,36  1,0% 102,4%
INVESTIMENTOS 15.649,72  1,0% 100,0% - 0,0%  0,0% - 0,0%  0,0% - 0,0%  0,0%
IMOBILIZADO 408.542,62 25,7% 100,0%| 363.382,30 27,3% 88,9%| 326.709,56 24,6% 80,0%| 312.713,56 27,5% 76,5%

AV AH AV AH AV AH AV AH
PASSIVO (1.587.563,60) 100,0% 100,0%| (1.333.261,52) 100,0% 84,0%| (1.328.430,28) 100,0% 83,7%| (1.136.336,45) 100,0% 71,6%
PASSIVO CIRCULANTE (267.681,25) 16,9% 100,0%| (245.835,34) 18,4% 91,8%| (381.608,98) 28,7% 142,6%| (374.576,44) 33,0% 139,9%
EXIGIBILIDADES (40.523,64)  2,6% 100,0% (51.631,47)  3,9% 127,4% (99.960,29)  7,5% 246,7% (97.390,80)  8,6% 240,3%
OBRIGACOES SOCIAIS (105.714,08)  6,7% 100,0% (31.589,19)  2,4% 29,9% (26.260,96)  2,0% 24,8%|  (25.504,67) 2,2% 24,1%
SALARIOS E ORDENADOS A PAGAR (24.583,00)  1,5% 100,0% (14.226,15) 1,1% 57,9% (21.127,81) 1,6% 85,9%|  (19.626,74) 1,7% 79,8%
ENCARGOS SOCIAIS (81.131,08)  5,1% 100,0% (17.363,04) 1,3% 21,4% (5.133,15) 0,4%  6,3% (5.877,93) 0,5%  7,2%
OBRIGACOES FISCAIS (111.851,79)  7,0% 100,0%| (150.608,91) 11,3% 134,7% (81.299,75)  6,1% 72,7% (53.612,12)  4,7% 47,9%
CONTAS APAGAR (9.591,74)  0,6% 100,0% (12.005,77)  0,9% 125,2% (12.030,61)  0,9% 125,4% (35.588,99)  3,1% 371,0%
OUTRAS OBRIGACOES - 0,0% 100,0% - 0,0% #DIV/O!| (162.057,37) 12,2% #DIV/O!| (162.479,86) 14,3% #DIV/O!
PASSIVO NAO CIRCULANTE - 0,0% 100,0% - 0,0% #DIV/O!| (240.000,00) 18,1% #DIV/0! (80.000,00)  7,0% #DIV/O!
EXIGIVEL ALONGO PRAZO - 0,0% 100,0% - 0,0% #DIV/O!| (240.000,00) 18,1% #DIV/0! (80.000,00)  7,0% #DIV/O!
PATRIMONIO LiQUIDO (1.319.882,35) 83,1% 100,0%| (1.087.426,18) 81,6% 82,4%| (706.821,30) 53,2% 53,6%| (681.760,01) 60,0% 51,7%
CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADO (590.000,00) 37,2% 100,0%| (590.000,00) 44,3% 100,0%| (590.000,00) 44,4% 100,0%| (590.000,00) 51,9% 100,0%
LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS |  (729.882,35) 46,0% 100,0%| (497.426,18) 37,3% 68,2%| (116.821,30) 8,8% 16,0% (91.760,01)  8,1% 12,6%
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ANEXO C — DEMONSTRACOES DE RESULTADO DE EXERCICIO COM ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL

2008 2009 2010 2011
AV AH AV AH AV AH AV AH

VENDAS A VISTA 30.054,36  1,1% 100,0% 172,81  0,0% 0,6% - 0,0% 0,0% 6.818,30  0,3%  22,7%
VENDAS A PRAZO 3.468.843,79 129,7% 100,0%| 2.071.339,58 128,6% 59,7%| 2.378.094,54 114,2% 68,6%| 2.975.168,02 115,5%  85,8%
RECEITA BRUTA OPERACIONAL 3.498.898,15 130,8% 100,0%| 2.071.512,39 128,6% 59,2%| 2.378.094,54 114,2% 68,0%| 2.981.986,32 115,8%  85,2%
(-) DEDUCOES DA RECEITA BRUTA (38.837,26) -1,5% 100,0% (6.115,20) -0,4% 15,7% (10.463,07) -0,5% 26,9% (35.997,06) -1,4%  92,7%
IMPOSTO SOBRE VENDAS E SERVICOS (785.558,21) -29,4% 100,0%| (454.483,43) -28,2% 57,9%| (284.861,22) -13,7% 36,3%| (369.968,21) -14,4%  47,1%
RECEITA LIQUIDA 2.674.502,68 100,0% 100,0%| 1.610.913,76 100,0% 60,2%| 2.082.770,25 100,0% 77,9%| 2.576.021,05 100,0%  96,3%
CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (1.003.151,97) -37,5% 100,0%| (749.589,82) -46,5% 74,7%| (1.115.329,67) -53,6% 111,2%| (1.499.536,25) -58,2% 149,5%
CUSTO COM MATERIA-PRIMA (752.251,05) -28,1% 100,0%| (640.876,47) -39,8% 85,2%| (950.083,35) -45,6% 126,3%| (1.270.264,23) -49,3% 168,9%
CUSTO COM MAO-DE-OBRA (229.736,05) -8,6% 100,0%| (101.595,87) -6,3% 44,2%| (148.988,71) -7,2% 64,9%| (203.645,27) -7,9%  88,6%
GASTOS GERAIS DE FABRICACAO (21.164,87) -0,8% 100,0% (7.117,48) -0,4% 33,6% (16.257,61) -0,8% 76,8% (25.626,75) -1,0% 121,1%
LUCRO BRUTO 1.671.350,71 62,5% 100,0%| 861.323,94 53,5% 51,5%| 967.440,58 46,4% 57,9%| 1.076.484,80 41,8%  64,4%
DESPESAS OPERACIONAIS E OUTRAS RECEITAS (1.236.344,49) -46,2% 100,0%| (862.170,74) -53,5% 69,7%| (861.254,25) -41,4% 69,7%| (943.947,30) -36,6%  76,3%
DESPESAS OPERACIONAIS (1.109.691,82) -41,5% 100,0%| (762.566,30) -47,3% 68,7%| (716.303,54) -34,4% 64,5%| (817.629,36) -31,7%  73,7%
DESPESAS COMERCIAIS (25.109,25) -0,9% 100,0%| (28.907,90) -1,8% 115,1% (30.946,51) -1,5% 123,2% (23.419,39) -0,9%  93,3%
DESPESAS COM PESSOAL (889.941,25) -33,3% 100,0%| (582.960,80) -36,2% 65,5%| (497.897,97) -23,9% 55,9%| (599.416,38) -23,3%  67,4%
DESPESAS ADMINISTRATIVAS (194.641,32) -7,3% 100,0%| (150.697,60) -9,4% 77,4%| (187.459,06) -9,0% 96,3%| (194.793,59) -7,6% 100,1%
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS (126.652,67) -4,7% 100,0%| (99.604,44) -6,2% 78,6%| (144.950,71) -7,0% 114,4%| (126.317,94) -4,9%  99,7%
DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS (31.713,62) -1,2% 100,0% (710,56)  0,0%  2,2% (600,00) 0,0% 1,9% - 0,0% 0,0%
LUCRO ANTES DO IR E CONTRIBUICAO 403.292,60 15,1% 100,0% (1.557,36) -0,1% -0,4%| 105.586,33  5,1% 26,2%| 132.537,50  5,1% 32,9%
PROVISOES PARA IR E CONTRIBUICAO (79.369,22) -3,0% 100,0%| (45.665,55) -2,8% 57,5% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
LUCRO (PREJUiZO) LIQUIDO DO EXERCICIO 323.923,38 12,1% 100,0%| (47.222,91) -2,9% -14,6%| 105.586,33  5,1% 32,6%| 132.537,50 5,1% 40,9%
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RESUMO

O ano de 2009 foi marcado pela maior contracdo da economia mundial desde o pos-
guerra. Embora o Brasil tenha se saido melhor do que se imaginava, o PIB
apresentou variagdo negativa, e muitas empresas brasileiras passaram por
dificuldades financeiras naquele ano. O presente estudo trata da analise da situacao
econbmico-financeira de uma empresa de pequeno porte da indUstria
eletroeletrénica, no periodo de 2008 a 2011. A importancia da analise esta em
verificar de que maneira a empresa foi afetada, quais foram suas acdes e qual a
situacdo dela ao final do ano de 2011. As informagdes sobre a empresa foram
obtidas através de entrevista com seu proprietario e administrador, e os dados,
extraidos dos balancos patrimoniais e demonstrativos de resultado de exercicio.
Através da andlise, verificou-se que a empresa foi, de fato, bastante impactada pela
crise, reduziu quase a metade o quadro de funcionarios, para compensar a queda da
receita, e teve sua liquidez e rentabilidade muito prejudicadas. Porém, desde 2010 a
empresa mostra sinais de restabelecimento.

Palavras-chave: analise financeira, indicadores financeiros, rentabilidade, analise da
necessidade de capital de giro.
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