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RESUMO

Este trabalho tem por objetivo a analise da estrutura financeira e patrimonial de uma
empresa de logistica de valores e seguranca. O estudo apresenta o Demonstrativo
de Resultado do Exercicio e o Balango patrimonial da empresa e a partir destes, é
feito o calculo dos indices financeiros. A pesquisa é caracterizada como bibliogréfica
e documental. As informacbes foram obtidas através das informacdes dos
demonstrativos financeiros anuais divulgados pela empresa na internet. O foco
principal deste trabalho é a avaliacdo dos indices de liquidez, endividamento e
resultado e levantar formas de melhoramento na sua estrutura. Sendo assim, pode-
se concluir que os resultados obtidos na pesquisa indicam que devido a aquisicédo
das empresas em 2011 e 2012 e a outros fatores externos, houve queda nos lucros,
na rentabilidade e o tempo de retorno no investimento apresentou aumento gradual.

E necessario melhorias na estrutura para haja retorno do investimento.

Palavras-chave: Estrutura financeira. Estrutura patrimonial. indices financeiros.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo serdo apresentados o tema e problema deste estudo; os
objetivos gerais e especificos que norteiam a pesquisa; e a justificativa, onde esta

descrito a importancia e os beneficios deste trabalho.

1.1 TEMA E PROBLEMA

O mercado atual apresenta concorréncia bastante acirrada entre as
empresas. H4 algumas décadas, quem gerava a demanda de produtos e/ou servigcos
eram as empresas, hoje sdo os clientes normalmente determinam. As organizacdes
gue sobrevivem sabem a importancia de conhecer antecipadamente os momentos

de baixo volume nas vendas para manter o controle sobre as financas empresariais.

Diante do aumento dos riscos empresariais e financeiros é importante
conhecer as variaveis que perturbam a atividade empresarial. Vive-se um momento
com frequentes mudancas econdmicas, politicas e sociais, criando para as
empresas novas situagcfes que exigem a exploracdo das habilidades da
organizacdo, maior agressividade com o0s competidores, conquista de novos

mercados e novos negocios.

Para ter o dominio das oportunidades que o ambiente exige, fazer
planejamento, controle financeiro e avaliar o desempenho do negécio podem fazer
toda a diferenca. Segundo o SEBRAE, entre os anos de 2008 a 2010, a taxa de
mortalidade empresarial foi de 35% para estabelecimentos com até dois anos de
existéncia. E no terceiro ano de existéncia, muitas empresas quebram por
insuficiéncia e/ou inexisténcia de suporte nas financas, fator fundamental para a

tomada de decisao.

A analise dos fatores internos e externos é indispensavel para minimizar
0S impactos econdmicos, financeiras e sociais, pois jamais se pode eliminar o risco.
Por isso a implantacdo da gestdo financeira nas organizacfes € necessaria para
prevenir riscos e preservar a saude das empresas onde 0 objetivo maior seja a

eficacia da gestdo econémica.
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Desse modo, conhecer sua estrutura financeira € crucial, pois apresenta a
real situacdo da empresa e levanta os efeitos da administragdo. Com isso pode-se
avaliar a capacidade de sobrevivéncia e crescimento da organizacdo em longo

prazo, reduzir os custos, aumentar os lucros e manter sua competitividade.

Contudo, para uma empresa do ramo logistico, isso ndo é diferente, pois
esta também necessita de uma gestéo financeira que se preocupe em manter uma
boa estrutura para que ela se mantenha no mercado, que possa investir em
melhorias continuas e aumentar sua lucratividade. Sendo assim, destaca-se a
importéancia de verificar Qual a avaliagdo da atual estrutura financeira e

patrimonial de uma empresa de logistica de valores e seguranca?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral deste trabalho consiste em analisar a estrutura

financeira e patrimonial de uma empresa de logistica de valores e seguranca.

1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Para responder ao problema de pesquisa, elencam-se 0s seguintes

objetivos especificos:

v' Apresentar a estrutura financeira e patrimonial da empresa em

estudo;
v' Analisar a estrutura financeira e patrimonial;

v' Calcular os indices de liquidez, de estrutura e de resultado da

empresa.

v Identificar, comparando teoria e pratica, possibilidades de

melhorias na estrutura financeira da organizacao.
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1.3 JUSTIFICATIVA

A estrutura financeira € a espinha dorsal do negocio. Traz as informacdes
da situacao financeira e patrimonial por meio de elementos, que relacionados entre
si, pode-se conhecer a real situacdo da empresa ou levantar os efeitos da
administracao atual. Estes dados séo primordiais para a tomada de decisao.

Segundo Neto (2007), o que se espera de toda decisao financeira é que
ela contribua para o aumento do resultado liquido e operacional da empresa. Com a
abertura de mercado e a globalizagcédo, é destacada a predominancia de economias
voltadas ao mercado, conduzidas pelas decisOes de seus clientes. Desse modo,

exige maior nivel de qualidade e eficiéncia empresarial.

A pesquisa € relevante para o pesquisador, para a empresa e para a
universidade. Para o pesquisador porque aprofundard seus conhecimentos neste
assunto e compreendera melhor a estrutura financeira da organizagdo; para a
empresa porque possibilitard que os gestores conheceram técnicas que poderdo
resultar em melhorias na sua estrutura financeira e quais serdo os beneficios de
curto e longo prazo, no que se refere aos indices de liquidez e endividamento, entre
outros; e para a universidade porque podera utilizar da andlise como fonte de
pesquisa, além da contribuicdo a ciéncia social aplicada por meio das informacdes

apresentadas.

Finalmente, convém destacar que o tema deste estudo € oportuno tendo
em vista que atualmente a falta ou ineficiéncia da gestao financeira estd dentre os

fatores que mais causa faléncia nas organizagoes.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo consta a pesquisa bibliografica deste estudo que
compreende o conceito, evolucdo e funcbes da Administracdo; o conceito e niveis
do planejamento; a administragdo e o planejamento financeiro, bem como o0s

principais indices financeiros; disciplinas que baseiam esta pesquisa.

2.1 ADMINISTRACAO

O conceito de administragdo esta relacionado com alcance dos objetivos
e metas por meio das pessoas. Por isso reconhecer a importancia das pessoas € um
fator muito importante, pois, € através delas que se pode conseguir realizar qualquer
tarefa. Deste modo, os administradores devem proporcionar lideranca e diregao,
alem de criar as condicbes e 0 ambiente que promova a sobrevivéncia e a
prosperidade das organizacdes de maneira eficaz e eficiente. (SILVA, 2008; DAFT,
2005).

A eficacia estd ligada no alcance dos objetivos definidos e depende
basicamente de dois aspectos: a capacidade de identificar as necessidades e
oportunidade dos ambientes; e promover a adaptacéo e flexibilidade com objetivo de
aproveitar estas oportunidades e necessidades do ambiente. Ja a eficiéncia se
refere em como utilizar os recursos para alcancar estes objetivos, seja matéria

prima, dinheiro e pessoas envolvidas no processo (SILVA, 2008; DAFT, 2005).

Sendo assim, as fun¢Bes da administracdo sdo as atividades basicas que
os administradores devem desempenhar para alcancar os objetivos determinados
e/ou esperados pelas organizagdes. Elas constituem o processo administrativo e sao

elas: o planejamento, a organizacao, a direcao e o controle (SILVA, 2008).

O Planejamento € a primeira funcdo da administracéo. E através dele que
se definem as metas e que se estabelecem as linhas de acdo, ou seja, mostra o
caminho para a satisfacdo dos objetivos. E o Planejamento que oferece a base para
todas as atividades gerenciais (SLACK et al, 2002; MOREIRA, 2006; TUBINO,
2000). Esta funcéo estara mais bem apresentada no capitulo 2.2.
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A Organizacéo é o processo de combinar todos 0s recursos como matéria
prima, m&o de obra, equipamentos e capital a fim de obter um melhor
aproveitamento dentro do que foi planejado (SLACK et al, 2002; MOREIRA, 2006;
TUBINO, 2000).

A Diregao transforma os planos em atividades reais e concretas. Este
processo designa tarefas e responsabilidades aos seus colaboradores, motiva e
coordena os trabalhadores (SLACK et al, 2002; MOREIRA, 2006; TUBINO, 2000).

Por fim, o Controle avalia o desempenho dos colaboradores, seja do setor
especifico ou da empresa como um todo, e posteriormente aplica as medidas de
correcdo necessarias (SLACK et al, 2002; MOREIRA, 2006).

2.1.1 Evolucao da Administracéao

Segundo Correa (2003) as origens mais primarias da administracdo séo
dificeis de rastrear. Na literatura ha poucas informac¢des quanto aos métodos usados
na gestdo dos empreendimentos desenvolvidos na antiguidade, como a Grande
Muralha da China, as Piramides do Egito, as estradas do Império Romano ou a
construcdo das Grandes Catedrais. Estes projetos exigiam grande esfor¢co na
coordenacao e necessitavam de planejamento que envolvia centenas e até milhares

de pessoas.

Embora, a natureza dos projetos fosse reconhecida ja no século XVII, ndo
houve sistematizacdo para a gestdo de suas operacbes até o século XX , na
Primeira Grande Guerra Mundial. Foram as contribui¢cdes de Frederick Taylor, Ford e
outros, com as teorias e/ou escolas da Administracdo que foram muito importantes
para auxiliarem na criagcdo das condicdes para a producdo em massa se
estabelecesse de forma mais global (CORREA, 2003).

2.1.1.1 Escola Classica

Quanto ao desenvolvimento das escolas ou teorias da administracéo, a
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escola classica é a mais antiga, ela iniciou com a teoria da Administracao Cientifica,
estabelecida por Frederick Taylor. Seus principios se basearam nos processos das
organizacdes e sua estrutura formal. As pessoas eram consideradas instrumentos
de producéo e utilizadas para alcancar a eficiéncia da organizacdo. Os classicistas
ignoravam o fator humano, por que acreditavam que as pessoas precisavam ser

submetidas a um sistema de autoridade (SILVA, 2008).

Henry Ford representou a contribuicdo das industrias para a formacao da
Teoria Classica da Administracdo. Tanto na sua visdo, como na de Taylor, a
empresa divide-se em dois niveis: planejamento e execucdo. No planejamento
elaboravam-se os métodos e o préprio trabalho; na execucdo, 0s operarios
efetuavam o trabalho. Taylor e Ford tinham dois sistemas distintos, enquanto no
sistema de Taylor os operarios executava determinada tarefa em um tempo padrao;
no sistema de Ford, o operario adaptava seus movimentos & velocidade de uma

esteira rolante, de acordo com o nivel de producéo.

Na administracao cientifica existiam métodos-padréo para a execucédo de
cada servico; os trabalhadores eram selecionados com habilidades especificas para
cada etapa do processo, eram treinados no método-padréo e apoiados mediante o
planejamento de seus trabalhos e eliminacdo das interrupcbes das tarefas. As
organizacdes forneciam incentivos para os trabalhadores pelo aumento de producgao
(DAFT,2005).

Segundo Daft (2008), o segundo componente das teorias classicas da
administracdo é a teoria administrativa. Fayol percebeu que um determinado grupo
de Administradores sabia a teoria, mas, na pratica existiam muitas contradicdes e
pouca avaliacao sistematica. Ele defendia que em qualquer organizacéo existe uma
funcdo administrativa independente qual for o tipo do negdécio. Ressaltou a

necessidade do ensino e profissionalizagdo da administracao.

Henry Fayol definiu seis grupos de todas as atividades ou operacdes de
uma empresa (SILVA,2008). Séo elas:

1 atividades técnicas: transformacao e producéo de bens e servicos;
2 atividades comerciais: transacdes de compra, venda de permuta;

3 atividades financeiras: captacao e uso do capital
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4 atividades contébeis: controles e registros das despesas

organizacionais;
5 atividades de seguranca: preservacao e protecao das pessoas e bens;

6 atividades administrativas: integracdo de todas as operacbes da
organizacdo; coordenam e sincronizam as atividades anteriores, tendo influéncia

sobres elas.

Fayol define a administracdo como a atividade mais importante das seis
citadas. E foi ele quem estabeleceu as quatro fungbes administrativas: previsao,
organizacdo, coordenacdo e controle. Os principios gerais de administracéo
sugeridos por Fayol sao: divisdo do trabalho; autoridade e responsabilidade;
disciplina; unidade de comando; unidade de direcdo; subordinacdo do interesse
individual ao interesse geral; remuneracado do pessoal; centralizacdo; cadeia escalar;
ordem; equidade; estabilidade do capital no cargo; iniciativa; espirito de equipe
(SILVA, 2008).

Quanto a teoria da burocracia, desenvolvida por Max Weber, se originou
devido a necessidade de organizacdo das empresas que cresciam em tamanho e
complexidade. Era preciso um modelo que abrangesse as muitas variaveis
envolvidas e o comportamento dos participantes e da empresa como um todo
(SILVA, 2008).

Na administracdo burocratica a mao de obra era dividida com defini¢cdes
de autoridade e responsabilidade estabelecidas como deveres oficiais. As posicdes
eram organizadas em uma hierarquia de autoridade. Todas as pessoas eram
selecionadas e promovidas conforme suas habilidades técnicas, avaliadas de acordo
com suas experiéncias e treinamentos ou mediante a um exame. Faziam-se
registros por escrito das acdes e decisdes administrativas, que proporcionava um

memorial organizacional e continuidade do tempo (DAFT,2005).

2.1.1.2 Escola das Relagbes Humanas

A escola ou teoria das relagbes humanas é considerada um movimento e

foi construida com base na teoria classica. Adotou uma visdo de “laticinio” da
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Administracéo, baseados na afirmacdo que vacas felizes ddo mais leite, deduziram
que trabalhadores satisfeitos produzem mais. Esta escola considera a contribuicao

do trabalhador, suas tarefas diarias e a lideranca (DAFT, 2005).

Deste modo, os trabalhos eram projetados de maneira que as tarefas nao
fossem desumanas ou humilhantes, isto permitia aos trabalhadores que usassem
todo o seu potencial. Abraham Maslow, um psicélogo, observou que a inabilidade
para satisfazer suas necessidades geralmente era a origem dos problemas dos seus
pacientes. Entdo surgiu a hierarquia das necessidades de Maslow, que comecava
com as necessidades fisioldgicas e progredia para as necessidades de seguranca,
sociais, de estima e por fim a de auto-realizacdo (DAFT, 2005).

Porém Douglas McGregor, outro contribuidor desta teoria, ficou frustrado
com a simplicidade das relacfes humanas, resolveu desafiar a teoria classica e as
primeiras suposi¢cdes sobre as relagdes humanas, entdo formulou a Teoria X e a
Teoria Y. Ele acreditava que as ideias iniciais das relagcbes humanas era a teoria X
levemente modificada, ou seja, 0 homem por natureza evita o trabalho, é indolente,
nao tenha ambicdo, ndo gosta de responsabilidade e prefere ser dirigido. Ja a teoria
Y, apresentava uma visdo mais moderna dos trabalhadores para direcionar o
pensamento administrativo. Propde que as pessoas podem ser criativas no trabalho
e se autodirigir, desde que haja motivacdo. Deste modo, se conseguir operar com a
teoria Y, a empresa consegue extrair o potencial total do trabalhador e obter
melhores resultados (SILVA 2008, DAFT, 2005).

2.1.1.3 Escola Comportamentalista

Segundo Daft (2005) esta escola, com base em métodos e estudo,
desenvolveu teorias sobre o comportamento humano. Ela utilizou das disciplinas de
sociologia, psicologia, antropologia, economia, entre outras, para entender a

interagcdo e 0 comportamento em um ambiente organizacional.

Um dos métodos utilizados era o DO (desenvolvimento organizacional),
ele aplicava as ciéncias comportamentais para melhorar a eficacia organizacional
atraves da habilidade de melhorar os reacionamentos, de lidar com as mudancas e

capacidade de resolucao dos problemas (DAFT, 2005).
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Cabe dizer ainda, que as ciéncias comportamentais e as técnicas do DO
ajudam os administradores a desenvolver Organizagdes de Aprendizagem. E foi a
partir desta escola que surgiram as outras teorias como: a pesquisa operacional que
apresenta uma ferramenta mais sofisticada que aplicava a matematica, estatistica e
outras técnicas quantitativas para tratar os problemas organizacionais; a de sistemas
gue mostra a empresa como um sistema onde as partes inter-relacionadas que
funcionam como um todo para o alcance dos objetivos em comum; a abordagem
contingencial diz que o que funciona em um sistema pode nado funcionar em outro,
ou seja fala da importancia em identificar os modelos e as caracteristicas de suas
organizacdes para encontrar solu¢cdes adequadas. E por fim a gestdo da qualidade
total que engloba o envolvimento dos funcionarios; foco no cliente; benchmarketing e
melhoria continua (DAFT,2005).

2.2 PLANEJAMENTO

Segundo Robbins (2000), planejamento refere-se a definicAo de uma
estratégia global para o alcance das metas que foram estabelecidas pela empresa, e
o desenvolvimento de uma hierarquia de planos para coordenar e integrar as
atividades, ou seja, diz respeito, aos fins (o que sera feito) e aos meios (como sera

feito) para chegar aos objetivos.

Ha quatro razdes para planejar: direcionamento, reducdo no impacto das
mudancas, diminui o desperdicio e a redundancia, fixacdo dos padrBes para
facilitacdo do controle. O planejamento estabelece o esfor¢o conjunto coordenado,
porque apresenta a todos os envolvidos para onde vai a organizacdo e qual sua
contribuicdo individual para a realizacdo das metas. Assim podem comecar a
cooperar entre si, coordenar as atividades e trabalhar em equipe, pois a falta de
planejamento pode impedir que uma organizagdo alcance seus objetivos
(ROBBINS,2000).
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2.2.1 Niveis de Planejamento

O melhor modo para classificar os niveis de planos é por sua amplitude
e por seu prazo de execugdo, curto, médio e longo prazo. Entretanto, estas
classificagOes de planejamento tem uma relagéo de sobreposicao, desse modo nao
sdo independentes entre si (ROBBINS, 2000). Porém, existe um planejamento
especifico de cada nivel da empresa, considerando as atividades e a finalidade do
processo (BATEMAN; SNELL, 2006).

2.2.1.1 Planejamento Estratégico

O planejamento estratégico € um conjunto de procedimentos que
envolvem a tomada de decisbes sobre as estratégias e objetivos de longo prazo.
Estes objetivos referem-se a sobrevivéncia, ao valor e o0 crescimento da
organizacado. Ele esta relaciona a organizacédo e o ambiente externo; portanto ao se
defrontar com as incertezas de um ambiente que esta em constantes mudancas, tém
suas decisdes baseadas em julgamentos e ndo em dados concretos. Desse modo,
apresenta um direcionamento externo que foca nas respostas adequadas as forcas
que estdo no lado de fora da empresa (CHIAVENATO,1999, BATEMAN; SNELL,
2006).

Cabe dizer ainda, que o planejamento estratégico envolve a organizacao
na sua totalidade, ele oferece um meio de atender a todos os envolvidos na direcao
futura. Entretanto como seu horizonte de tempo é de longo prazo, ele é mais voltado
para o0s obstaculos do futuro do que para os problemas de hoje.
(CHIAVENATO,1999).

Deste modo, ele é uma forma de aprendizagem organizacional, onde
constitui um processo constante de aprender a ajustar a organizagdo ao contexto
ambiental. Este processo € apresentado em trés fatores: visdo de futuro, fatores
ambientais externos e fatores organizacionais internos. Primeiro se constréi um
consenso sobre o futuro que se deseja; e a partir dai, estudam-se as condi¢cdes
externas do ambiente e condi¢des internas da organizacdo. O resultado é um guia

de acao organizacional por um prazo de trés a cinco anos (CHIAVENATO,1999).
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2.2.1.2 Planejamento Tético

O planejamento tatico envolve uma unidade especifica da organizacao,
unidades departamentos ou divisdo. Apresenta o desdobramento dos objetivos do
plano estratégico de forma mais especifica, ou seja, em varios planejamentos
taticos, que tenham relevancia para uma parte especifica da organizacdo, uma area
funcional, por exemplo, recursos humanos ou marketing. Estes planos focam nas
principais acdes que o setor deve empreender para atingir sua meta estabelecida
dentro do plano estratégico (CHIAVENATO,1999, BATEMAN; SNELL, 2006).

Enquanto o planejamento estratégico é desenvolvido pelo nivel
institucional da empresa, o0 planejamento tatico é desenvolvido pelo nivel
intermediario e seu horizonte de tempo tem o periodo de um ano
(CHIAVENATO,1999, BATEMAN; SNELL, 2006).

2.2.1.3 Planejamento Operacional

O planejamento operacional é focalizado para curto prazo e apresenta as
atividades e processos especificos direcionados aos niveis inferiores da empresa.
Geralmente, os administradores operacionais desenvolvem planos que cuidam da
rotina para assegurar que os procedimentos estabelecidos pela organizacdo sejam
cumpridos por todos, a fim de que a empresa possa alcancar seus objetivos
(CHIAVENATO,1999, STONER; FREEMAN, 1994, BATEMAN; SNELL, 2006).

Cabe dizer ainda, que como o planejamento operacional esta inserido no
sistema fechado, esta voltado a maximizacao e otimizacao dos resultados, enquanto

o planejamento téatico esta voltado para a busca de resultados (CHIAVENATO,1999).

2.3 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A administracdo financeira é a arte e a ciéncia de administrar 0s recursos

financeiros a fim de maximizar a riqueza da empresa e dos seus acionistas. Desse
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modo deve proporcionar fluxos de caixa positivos, aumentar o valor da empresa
através da remuneracao do capital investido, sob forma de distribui¢cdo de dividendos
(LEMES JUNOR,; et al, 2010; SANVICENTE, 2007).

Segundo Padoveze (2011), as funcdes financeiras das empresas sao
desempenhadas pelas areas de controladoria e tesouraria, e essas areas,
normalmente sdo de responsabilidade de um diretor ou gerente
administrativo/financeiro. A controladoria é uma unidade administrativa que
coordena a gestdo econdmica do sistema empresarial por meio do subsistema de

contabilidade societaria e fiscal, afim de suprir a empresa de informacdes gerenciais.

A tesouraria, por sua vez, € uma atividade de linha operacional, sua
funcado € o suprimento de recursos para as demais atividades internas desenvolvidas
na organizacdo. Esta atividade como as demais, deve passar pela avaliacdo da
controladoria. E 0 orgcamento que nasceu na controladoria, apés sua concluséo, é
enviado a tesouraria para efetuar o Planejamento Financeiro de Curto e Longo
Prazo (PADOVEZE, 2011).

Deste modo, se faz necessario um planejamento financeiro metédico para
avaliacdo da necessidade futura de financiamento. Uma empresa fica inadimplente
se néo tiver capacidade de saldar suas obrigacdes contratuais. Por isso, ressalta-se
a importancia de um planejamento sélido, pois a falta dele pode causar falta de
liquidez e até mesmo a faléncia (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010).

Vale ressaltar ainda, a importancia de avaliar o desempenho da empresa,
esta andalise auxilia os administradores a realizarem um planejamento consistente.
Existem varios meios para fazer esta avaliacédo, ela pode ser feita através do estudo
da demonstracdo do resultado do exercicio (DRE) e do balanco patrimonial; da
analise de fluxo de caixa; e 0 exame entre 0 DRE e o balanco patrimonial, realizando
a analise dos indices financeiros (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010).

A demonstragdo do resultado do exercicio relaciona os recebimentos e
despesas de uma empresa. Apresenta primeiramente as vendas anuais geradas
pelos ativos e passivos relacionados no balango patrimonial. Estas o custo dos
produtos vendidos e outras despesas operacionais, como depreciacdo, despesas
administrativas, de vendas. E a partir das deducfes destas contas da-se o lucro

operacional. Apds este ponto, 0 DRE passa a considerar 0s custos financeiros, como
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taxa e juros. Subtraindo os custos financeiros do lucro operacional tem-se o lucro
liguido e os lucros acumulados. No geral, o demonstrativo apresenta um quadro de
receitas, custos gerados pela empresa em um certo periodo de tempo (GROPPELLI;
NIKBAKHT, 2010).

No balango patrimonial da empresa esta demonstrado o valor histérico do
total dos ativos disponiveis para gerar lucros e vendas. Ele apresenta os ativos,
passivos e patrimoénio liquido. A composicdo dos ativos em circulante e nao
circulante esta demonstrada no lado esquerdo. Onde o0s ativos circulantes
representam o caixa e 0s outros ativos que compde o capital de giro da empresa. e
0S nédo circulante representam os ativos fixos, principalmente os investimentos de
longo prazo, incluindo instalacdes e equipamento (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010).

No lado direito do balanco esta o passivo circulante que séo as contas a
pagar de curto prazo. Depois se apresenta o exigivel a longo prazo, que tem
duracdo de um ano, neste ponto podem ser incluidas as contas do valor capitalizado
e arrendamento financeiro. Posteriormente, quando se deduz do ativo 0 passivo
exigivel, encontra-se o patriménio liquido, que € o capital proprio da empresa
(GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010).

Quanto ao fluxo de caixa, ele divide as atividades de entrada e saida de
caixa em trés categorias: caixa das atividades operacionais; das atividades de
investimentos e de atividades de financiamento. E no Fluxo de caixa que se pode
encontrar areas de fragilidade nas posicdes de caixa da empresa e sua capacidade
de saldar dividas (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010).

Cabe ressaltar que o DRE, o Balanco patrimonial e o fluxo de caixa
propiciam uma analise geral do processo pelo qual a empresa gera caixa a partir de
operacbes, financiamentos e investimentos. Ao comparar as estruturas e as
mudancas destes demonstrativos, os administradores encontram formas de
melhorar a utilizagéo dos ativos e o controle de custos (GROPPELLI; NIKBAKHT,
2010). Quanto aos indices financeiros, eles serdo apresentados nos préximos

capitulos.
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2.3.1 Planejamento Financeiro

O planejamento financeiro tem por objetivo estabelecer diretrizes de
mudanca para as empresas (ROSS; et all, 2007). Para Gitman (2010), ele apresenta
um mapa sobre a orientagéo, coordenacgdo e o controle dos passos que a empresa

precisa seguir para atingir seus objetivos.

A ampliacdo das vendas ndo € garantia de sucesso e solvéncia de uma
empresa. A falta de caixa para cumprir as obrigagfes financeiras, sempre pde em
perigo uma organizacao. E o problema fica mais critico quando o crédito é limitado.
BATEMAN; SNELL, 2006. Isto geralmente acontece com as pequenas e médias
companhias, que, diferente das grandes corporacfes, possuem pequenas opcoes
de financiamentos (GROPELLI; NIKBAKHT, 2010).

Contudo, cabe o administrador financeiro o planejamento, o
acompanhamento e o controle das atividades e projetos que visam a maximizagao
dos lucros empresariais. Segundo Lemes Junior, et al (2010), para atingir este

objetivo, é necessério integrar trés decisdes estratégicas: de investimento, de

financiamento e de resultado.

Para Padoveze (2011), a decisédo de investimento € a mais importante e
mais complexa das trés decisdes, pois consiste em investir para gerar produtos e
servicos, e consequentemente, resultados. Porém envolve incertezas no seu
processo, porque trabalha com o intervalo de tempo entre o investimento presente e

a recuperagao no futuro.

Elas referem-se a aplicacao de ativos, tangiveis ou nao para obtencéo de
determinado retorno futuro. Pode ser também a criacdo de um novo negdécio ou
implantacdo e um projeto em uma empresa ja existente. Este tipo de deciséo ¢ feita
por meio de orcamento de capital que compreende o0 processo de geracdo de
propostas, determinacdo das alternativas viaveis, tomada decisdo e avaliagdo de
desempenho (LEMES JUNOR; et al, 2010). O quadro abaixo apresenta as principais

guestdes a serem respondidas baseadas no ativo das empresas.
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ATIVO

Questdes a serem respondidas:

ATIVO CIRCULANTE

Caixas e bancos

Onde estédo aplicados os recursos financeiros?

Quanto esta aplicado em ativo circulante?

Contas a receber e Quanto em ativos permanente? Em quais?
Estoques e Qual a melhor composicéo dos ativos?
Outros e Qual o risco do investimento?

ATIVOS NAO CIRCULANTE

Realizavel a longo prazo

e Qual retorno do investimento?

e Quais as novas alternativas de investimento?

Investiment . . : .
estimentos e Em quais novos ativos investir?

Imobilizado e Como maximizar a rentabilidade dos
Intangivel investimentos existentes?
TOTAL

e O que deve ser descartado, reduzido ou
eliminado, por ndo acrescentar valor?

Quadro 1: Deciséo de investimento
Fonte: Lemes Junior et al (2010, p.08).

Também conhecidas como decisbes sobre estrutura de capital, para
Padoveze (2011) as decisdes de financiamento sdo a segunda mais importante.
Nela o administrador determina o melhor mix de financiamento para a estrutura de
capital ou projeto da empresa, porque nao existe investimento sem financiamento de

igual valor.

Deste modo, estas decisdes envolvem a consideracdo da composicéo das
fontes de financiamento, ou seja, referem-se a obtencdo de recursos e taxas e
prazos compativeis com o capital da empresa. Nesta deciséo é definida qual a fonte
sera utilizada: capital préprio (dos acionistas da empresa) e/ou capital de terceiros
(financiamentos obtidos junto a instituicdes financeiras) (LEMES JUNOR; et al,
2010). Apresenta-se no quando abaixo os comentarios sobre o passivo as formas de

financiamento das empresas.
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PASSIVO

Questbes a serem respondidas:

PASSIVO CIRCULANTE
Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Outros

PASSIVO NAO CIRCULANTE
Exigivel a longo prazo
Financiamentos

PATRIMONO LIQUIDO
Capital Social

Reservas de capital

Ajustes de avaliacdo

Acdes de tesouraria

Prejuizos acumulados

TOTAL

Qual a estrutura de capital?

De onde vém 0s recursos?

Qual a participacao de capital préprio?

Qual a participacao de capital de terceiros?
Qual o perfil do endividamento?

Qual o custo de capital? Como reduzi-lo?

Quais as fontes de financiamento utilizado e
seus respectivos custos?

Quiais deveriam ser substituidos ou eliminados?
Qual o risco do financiamento?

Qual o sincronismo entre os vencimentos das

dividas e a geracdo de meios de pagamentos?

Quadro 2: Deciséo de financiamento
Fonte: Lemes Junior et al (2010, p.09).

Quanto as decisdes sobre

resultados, segundo Padovese (2011)

complementa as decisbes anteriores, trata o retorno do capital aos investidores,

apos a geracdo de Lucro e criacao de valor. Esta relacionada com a administracédo

de capital de giro e os demonstrativos de resultados expressos nas demonstracdes

financeiras, como o DRE (Demonstrativo de Resultado do Exercicio), por exemplo,

(LEMES JUNOR,; et al, 2010). No quadro 3 estdo mensuradas as principais questdes

a serem respondias com base nessa demonstracao.
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Demonstracédo de resultado

Questdes a serem respondidas

Receita Operacional

(-) Deducdes da Receita
Impostos Incidentes
Devoluctes

(=) Receita Operacional Liquida

(-) Custos Operacionais

(=) Resultado Operacional Bruto

(-) Despesa Operacionais

Comerciais

Administrativas

Financeiras

Outras Despesas

(=) Resultado Operacional

(+) Resultado nao Operacional

(=) Lucro antes do IR

(-) Imposto de Renda

(=) Lucro Liquido do Exercicio

Os objetivos de vendas estdo sendo
alcancadas?

Os precos praticados estdo adequados?
Quais os resultados obtidos? Como manté-
los ou melhora-los?

Qual o crescimento das vendas? E dos
custos? E das despesas?

Qual a participacao percentual dos custos e
das despesas em relacdo as receitas?

Qual a margem Liquida as venda?

Quais os custos e as despesas que podem
ser reduzidos?

As receitas obtidas estdo compativeis com os
investimentos?

Os lucros tém atingido as metas
estabelecidas? Como sdo quando séo
comparados com os das melhores empresas

do ramo?

Quadro 3: Deciséo sobre resultados
Fonte: Lemes Junior et al (2010, p.11).

Cabe dizer que, segundo Padovese (2011), as solucBes destas trés

decisbes fundamentam a Administracdo Financeira. Estas decisdes sao inter-

relacionadas, sua combinacdo otimizada e resolvida em conjunto, apresentam o

modelo genérico de Gestado Financeira. Elas determinam o valor da empresa para 0s

acionistas.

2.3.2 indices Financeiros

A analise dos indices € a base para o planejamento financeiro e permite a

revelacdo da condicdo global da empresa. Os administradores precisam efetuar o

acompanhamento constante das operacdes, e para isto utilizam os indices

financeiros para assegurar que suas empresas estao utilizando seus recursos de
forma eficaz (GROPELLI; NIKBAKHT, 2010; GITMAN, 2011).
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Esta andlise € feita a partir da relacdo entre o Balanco Patrimonial e o
Demonstrativo de Resultado. Envolve interpretacdes e métodos de calculo para a
avaliacdo e monitoramento do desempenho da empresa. Eles também indicam o
grau de eficacia com que os ativos sdo usados e como € a atual estrutura de
financiamento (GROPELLI; NIKBAKHT, 2010; GITMAN, 2011).

Cabe dizer ainda que existem varios indices avulsos, mas, geralmente
agrupam-se em cinco categorias: indices de liquidez, indices de atividades, indices
de endividamento, indices de rentabilidade ou resultado, indices de mercado de
acOes (GROPELLI; NIKBAKHT, 2010). Entretanto, apresenta-se a seguir apenas
trés grupos de indices que sdo importantes nesta pesquisa: liquidez, endividamento

e rentabilidade ou resultado.

2.3.2.1 Liquidez

A Liquidez refere-se a capacidade que uma empresa tem de cumprir suas
obrigacBes de curto prazo a medida de surgem. A liquidez € a solvéncia da posicao
financeira geral da organizacdo, ou seja, a facilidade com que pode saldar suas
contas em dia. Este indice pode fornecer sinais antecipados de problemas de do
negacio fluxo de caixa e insolvéncia. As duas medidas fundamentais de liquidez séo
o indice de liquidez corrente e o indice de liqguidez seca (GUITMAN; 2010,
GROPELLI; NIKBAKHT, 2010).

indice de liquidez corrente: € um indice mais citados, apresenta a
capacidade da empresa em saldar suas obrigacfes de curto prazo (GROPELLI,
NIKBAKHT, 2010). E expresso como:

indice de Liquidez corrente: Ativo circulante

Passivo circulante

indice de liquidez seca: se parece com a liquidez corrente, porém exclui o
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estoque do caculo, que costuma ser menos liquido que as outras contas do ativo
circulante. Se diminui o estoque deste indice por dois fatores: (1)muitos tipos de
estoque ndo podem ser vendidos facilmente e (2) o estoque costuma ser vendido a
prazo, 0 que se torna uma conta a receber antes de se converter em caixa
(GROPELLI; NIKBAKHT, 2010). Este indice é calculado da seguinte forma:

indice de liquidez seca: Ativo Circulante — Estoques

Passivo circulante

Apresenta-se abaixo calculo dos indices de liquidez geral e liquidez

imediata:

indice de liquidez geral: Ativo Circulante + Realizavel de Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel de Longo Prazo

indice de liquidez imediata: __Disponivel

Passivo Circulante

2.3.3.2 Endividamento

E calculado dividindo o total das dividas pelo passivo total. Fornece a
informacéo sobre a protecdo dos credores contra a insolvéncia e a capacidade de
se conseguir financiamento adicional pelas empresas. Podem-se utilizar outras
formas de calcular o grau de utilizacdo de capital de terceiros de uma empresa, tais
como 0 quociente entre capital de terceiros e capital préprio e o multiplicador de
capital proprio (ativo total dividido por patriménio liquido) (GROPELLI; NIKBAKHT,

2010). Segue abaixo alguns calculos do indice de endividamento:

Participacao de Capital de Terceiros: Capital de Terceiros

Passivo total
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Garantia de Capital Proprio ao Capital de Terceiros:

Patrimo6nio Liquido

Capital de Terceiros

Grau de Endividamento: Capital de Terceiros

Patrimonio Liquido

Qualidade da Divida: __ Passivo Circulante

Capital de Terceiros

Participacéo de Dividas Onerosas: Empréstimos Bancarios

Capital de Terceiros

2.3.3.3 Rentabilidade ou Resultado

Ha véarias formas de se medir a rentabilidade de uma empresa. Juntas,
essas medidas trazem a relacdo entre os lucros da companhia a um dado nivel de
ativos ou investimento dos proprietarios. E preciso haver lucro para atrair capital
externo (GROPELLI; NIKBAKHT, 2010). Deste modo apresenta-se a seguir:

Taxa de Retorno sobre Investimento: Lucro Liquido Operacional

Ativo Total

Pay- back ou Tempo de Retorno do Investimento: Patrimdnio liquido

Lucro liquido Operacional



Rentabilidade: Lucro Liguido Operacional

Patrimoéno Liquido

30
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste capitulo constam os tipos de pesquisa e a abordagem de pesquisa

utilizada neste estudo.

3.1 TIPOS DE PESQUISA

Neste trabalho foram utilizados os seguintes tipos de pesquisa:
bibliografica e documental, apresentados a seguir:

3.1.1 Pesquisa Bibliogréfica

A pesquisa bibliografica € indispensavel na elaboracdo de qualquer
pesquisa cientifica. Este tipo de pesquisa procura conhecer, analisar e explicar um
assunto, tema ou problema com base na literatura, ou seja, tem por base pesquisar
em referéncias publicadas em livros, sites, jornais, revistas, periddicos, etc. O
objetivo da pesquisa bibliografica € criar uma relacdo entre a teoria e a pratica
(LACATOS; MARCONI, 2001; GIL, 2001, MARTINS, 2009).

Para Gil (2008), a principal vantagem da pesquisa em questao é oferecer
ao pesquisador uma gama de informacdes a respeito de varios assuntos,
principalmente se o estudo requer informacdes de varias localizacbes. Que poderia
se tornar inviavel, caso o pesquisador precisasse ir a campo coletar todos estes
dados.

Entretanto, € de suma importancia a verificacdo profunda das
informagbes, as fontes podem fornecer dados equivocados. Um trabalho
fundamentado em uma fonte ndo confiavel pode ampliar os erros e comprometer a
gualidade da pesquisa (GIL 2008).

Contudo, a pesquisa bibliografica € importante em todo este estudo:
desde a fundamentacdo tedrica até a sua conclusdo. Pois foi por meio desta
pesquisa que a pesquisadora pode retirar dos livros a explicacdo e a solucdo do

problema apresentado neste estudo.
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3.1.2 Pesquisa Documental

A pesquisa documental é caracterizada por utilizar como fonte dados,
informacBes e evidéncias dos documentos como diarios; gravacoes; fotografias;
documentos arquivados em entidades publicas ou privados e etc. O tipo de pesquisa
em questdo possui uma semelhanga com a pesquisa bibliografica. A principal
diferenca entre as duas pesquisas esta na natureza das fontes: a pesquisa
bibliografica utiliza fontes secundarias enquanto a pesquisa documental utiliza fontes
primérias (GIL, 2008; MARTINS, 2009).

Existem vérias vantagens em se utilizar a pesquisa documental em um
estudo. Primeiramente, os documentos sdo considerados uma fonte rica e estavel de
informacdes. Pode dizer também que a outra vantagem esta no baixo custo em se
fazer este tipo de pesquisa, pois em muitos casos, a verificacdo dos dados depende
somente da disponibilidade de tempo do pesquisador. Pode-se dizer que possui a
vantagem de ndo precisar existir contato com outras pessoas Vvisto que O0s
bindividuos sao influenciados pelas circunstancias e este fato pode prejudicar a
pesquisa (GIL, 2008).

Finalmente, convém destacar que foram utilizados os demonstrativos
anuais da empresa que foram divulgadas na internet para a analise e interpretacdo
dos dados de sua estrutura financeira, informacdes que norteiam o problema deste

estudo.

3.2 ABORDAGEM DA PESQUISA

. Segundo Oliveira (1999), a abordagem qualitativa é recomendada em
situacdo mais complexas ou estritamente particulares visto que possui facilidades na
descricdo da complexidade do problema e permite maior profundidade de
interpretacéo das particularidades que envolvem o problema.

Baseado no que foi apresentado, utilizou-se da abordagem qualitativa

para efetuar a analise dos dados financeiros da empresa neste trabalho.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

A empresa em questdo é uma sociedade A empresa em questdo é uma
sociedade andnima de capital fechado. De origem Espanhola, possui mais de
cinquenta e um mil funcionérios. E atualmente € uma das maiores empregadoras do
Brasil. Esta presente em vinte e cinco estados e no Distrito Federal, sua sede & em
Belo Horizonte/ MG.

Seu objeto social € a prestacdo de servicos de logistica e transporte de
valores, envolvendo documentos, dinheiro, metais preciosos, titulos de crédito, e
outros valores e objetos conversiveis em dinheiro. Atua, ainda, na manipulacgéo,
guarda e custddia de valores, contagem de numerario, arquivos fisicos e eletrénicos,
preparacdo de documentos compensaveis manualmente ou por meio eletrdnico,
gestdo de pagamentos e recebimentos, manutencdo de equipamentos e
administracdo de caixas bancarios automaticos (ATM), entre outros.

No mundo, é a terceira empresa privada em solucbes de seguranca,
Fundada em Madrid, em 1976, esta presente em 16 paises e mantém lideranca na
América Latina. Sempre baseada em exceléncia operacional e constante inovacao,
aliado a um capital humano em sintonia com as necessidades dos seus clientes e a
qguantidade dos servicos oferecidos pela empresa, que permitiu a empresa
crescimento continuo com o desenvolvimento de novas solucdes e servicos,

melhorando assim seus processos.

a) Apresentacao da estrutura financeira e patrimonial

A seguir apresenta-se o Balango Patrimonial e o Demonstrativo de
Resultado de Execicio (DRE), estas informacdes foram divulgadas pela empresa e

retiradas da internet.
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(em milhares de reias)
Ativos

Cama e equivalentes de caixa
Contas a receber de Clientes

Impostos a recuperar
Seguros a aproprar
Almoxarifado
Depositos judiciais
Cutros

Total do ativo circulante

Crédito com partes relacionadas
Impostos diferidos

Depésitos judiciais

Créditos a receber de terceiros
Outros

Investimentos

Imobilizado

Intangivel

Total do ativo

Empresa de Logistica de Valores e Seguranca

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010

Total do ativo nédo circulante

2012 2011 2010
42.695 41.208 47.687
441.010 267.442 176.626
57.663 1.31% 14.892
12.924 11.467 13.323
6.256 2.659 4354
80.66% 24.653 20.059
45.787 27.439 23.207
687.004 376.187 300.148
199.558 36.968 14.916
72.534 86.818 72.878
38447 48.836 38.036
78.254 58.811 37370
10.809 235 247
4.396 31.511 3.176
252.699 187.540 178.839
988.872 271.213 217.934
1.645.769 722332 563.416
2.332.773 1.098.519 863.564

Passivos

Fornecedores

Arrendamento mercantil e empréstimos
Debéntures

Saldrios e encargos sociais

Provisdo de férias e encargos
Instinnigées financeiras

Impostos e contribuigdes

Provisdes para contigéncias

Obrigacdes por compra de participacées
Qutros

Total do passive circulante

Arrendamento Mercantl

Debéntures

Provisdes para contingéncias
Obrigagdes por compra de particpagdes
Débitos com partes relacionadas
Impostos diferidos

Impostos e contribuigdes

Total do passivo nio circulante

Patrimonio liguido
Capital Social
Adiantamento de aumento de capital
Reserva de incentivos fiscais
Reserva de reavaliagio
Reserva de lucros

Total do patrindnio liquido

Total do passivo

Total do passive e patrimdnio liquido

2012 2011 2010
86.622 53354 38.781
51.333 10471 11.368
42.004
115330 60.395 52.255
114.389 60.337 52.255

14.924

3320 6.393 7.770
70.012 31.167 29344
2.000 58174 4202
5.960 3.278 4.263
520.851 283.569 215.140

9363 6.970 15.697

190.664
267507 120.778 80.067
6.762 40.928 10.342
1.873 26.680 9.659
37.608 43.508
64.013 9.657 10.833

340.182 242.021 170.106

332.089 332.089 332.08%
668.930
562 562 562
1.828 2677 3.999
268.271 237.001 141.668
1.271.740 572.329 478318

1.061.033 326.1%0 385.246

2.332.773 1.098.519 863.564

Quadro 1: Balango Patrimonial
Fonte: informacgdes retiradas da internet
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Empresa de Logistica de Valores e Seguranca
Demonstracides de resultado

Exercicios findos em em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010
{em milhares de reias)

Receita

Custo dos servigos prestados

Lucro Bruto

Despesas comerciais

Despesas gerais e administrativas
Despesas Tributdarias

Amortizacdo do intangivel

Resultado de equivalencia patrimonial

Resultado antes das receitas (despesas) financeiras liquidas e impostos

Despesas financeiras
Receitas financeiras

Receitas (despesas) financeiras liquidas
Resultado antes dos impostos
Imposto de renda e contribuicdo social

Lucro liquido do exercicio

2012 2011 2010
1.944.462 1.413.796 1.043.005
1.464.344 1.082.881 815.213

480.118 330.915 227.792
25.645 15.224 11.501
134.027 143.135 84.765
1.251 1.063 1.261
57.818 20.263 15.338
44,179 1.890 30.078
245.556 149.120 144.605
55.960 9.638 71.702
11.738 3.009 930
44,222 6.629 6.772
201.334 142.491 137.833
43.251 48.480 35.617
158.083 94.011 102.216

Quadro 2: Demonstrativo de Resultado no Exercicio (DRE)
Fonte: informacgdes retiradas da internet

b) Andlise da estrutura financeira e patrimonial

Segue abaixo, analise das principais contas do Balanco Patrimonial e do

DRE apresentados neste estudo. Estas informacdes foram analisadas a partir dos

dados divulgados pela empresa nos demonstrativos anuais dos anos de 2010,2011e

2012

b1l) Caixa equivalentes de caixa:

2012 2011

2010

2012/2011

2011/2010

Caixa e equivalentes de caixa 42.695 41.208

47.687

3,61%

-13,59%

Quadro 3: Caixa e equivalentes de caixa

Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O quadro 03 apresenta caixa e equivalente de Caixa, onde no ano de

2012 houve um aumento de 3,61 em relacdo ao ano de 2011, que por sua vez

aumentou 13,59% em relacdo ao ano anterior.
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b2) Contas a receber de clientes

Composigdo das contas areceber| 2012 % 2011 % 2010 % (2012/20112011/2010

A vencer 357.029 | 0,81 | 223.489 | 0,84 | 155.493,0 [ 0,88 60% 44%
0a30dias 50.337 | 0,11 | 20.706 | 0,08 9.064,0 [ 0,05 143% 128%
31la60dias 13.569 | 0,03 8.465 | 0,03 4.784,0 | 0,03 60% 77%
61a90dias 8.075 [ 0,02 6.139 | 0,02 1.899,0 | 0,01 32% 223%
91a 180dias 10.567 | 0,02 5541 | 0,02 4.169,0 | 0,02 91% 33%
Mais de 181 dias 20.495 | 0,05 15.778 | 0,06 9.989,0 | 0,06 30% 58%

Provisdo para créditos de
liquidacdo duvidosa
Total 441040 267.442 176.626 65% 51%

Quadro 4: Contas a receber de clientes
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

- 19.032 | -0,04 | -12676 | -0,05 |- 8.772,0 | -0,05 50% 45%

O quadro 04 mostra a composi¢cao das contas a receber por vencimento.
Em 2012 houve aumento de 65% em relacdo ao total em 2011, e este estava 51%
maior comparado que em 2010. Quanto as contas com vencimento em 0 a 30 dias,
em 2012 e 2011 respectivamente aumentaram 143% e 128% em relacdo aos anos
anteriores; as de vencimento de 31 a 60 dias cresceram 60% e 77%; as de 61 a 90
dias foram 32% e 223% maior; ja as contas a receber de vencimento de 91 a 180

dias aumentaram 30% e 58%.

Cabe dizer que as provisdes para créditos de liquidacdo duvidosa em
2012 foram 65% maior que em 2011, que apresentou valor 51% maior comparado a
2010.

b3) Ativos e passivos fiscais diferidos

2012 % 2011 % 2010 % |2012/2011|2011/2010
Ativo 291.492 86.818 72.878 235,75% | 19,13%
Agio 244,114 0,84 48.243 0,56 37.285 0,51 | 406,01% | 29,39%
Diferencgas temporarias 47.378 0,16 38.575 0,44 35.593 0,49 [ 22,82% 8,38%
Passivo - 218.958 - 37.608 - 43.508 482,21% | -13,56%
Alocagdo de intangiveis - 217.946 1,00 |- 36.094 0,9 |- 41.310 0,95 | 503,83% | -12,63%
Reavaliagdo imobilizado - 1.012 0,00 |- 1.514 0,04 |- 2.198 0,05 | -33,16% | -31,12%

Quadro 5: Ativos e passivos fiscais diferidos
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

Conforme pode-se verificar no quadro 5 o agio em 2011 representou
aumento de 19,13% em relacdo ao ano anterior e em 2012 teve aumento de 325,75

comparado a 2011. As diferencas temporarias representaram 29,39% a mais que
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2010 e 2012 aumentaram 406,01% em relacdo ao ano anterior. A alocacao de
intangiveis em 2011 reduziu 12,63% comparado a 2010 e em 2012 apresentaram
aumento de 503,83%. E a reavaliagdo do imobilizado teve reducédo de 31,12% e

33,16% respectivamente de 2011 e 2012 em relacéo ao ano anterior.

b4) Depositos judiciais

2012 % 2011 % 2010 % 2012/2011(2011/2010

Circulante 81.669 24.653 20.059 231% 23%
Trabalhistas 69.297 0,85 20.269 0,82 16.832 0,84 242% 20%
Civeis 12.372 0,15 4.384 0,18 3.227 0,16 | 182% 36%
Tributdrias - - -

N3do Circulante 38.447 48.836 38.106 -21% 28%
Trabalhistas - 23.845 0,49 20.572 0,54 | -100% 16%
Civeis 53 0,00 5.359 0,11 3.994 0,10 | -99% 34%
Tributarias 38.394 1,00 19.632 0,40 13.540 0,36 96% 45%

Quadro 6: Depositos judiciais
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O quadro 6 discrimina a natureza dos processos judiciais. Nos depositos
judiciais circulantes de 2012houve aumento de 231% em relacdo ao ano de 2011,
neste aumentou 23% comparando ao ano anterior. Vale ressaltar que os depdsitos

trabalhistas representam mais de 80% desta conta.

Quanto aos depositos judiciais ndo circulantes de 2012 houve reducao de
21% em relacdo a 2011, e em 2011 apresentou 28% de queda comparado a 2010.
Nesta conta, em 2010 e 2011 os depadsitos trabalhistas tiveram maior representacao.

Ja em 2012 os depdsitos de origem tributaria tiveram maior representacao.

b5) Créditos a receber de terceiros

2012 2011 2010 |2012/2011 | 2011/2010
Créditos a receber de terceiros 78.254 58.811 37.370 33,06% 57,37%

Quadro 7: Créditos a receber de terceiros
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

Conforme mostra o quadro 7 os créditos a receber de terceiros nos anos
de 2012 e 2011 aumentaram 33,06% e 57,37% respectivamente em relacdo aos
anos anteriores. Estes créditos referem-se a depdsitos judiciais e a pagamentos de
liquidacéo trabalhistas, que envolvem empregados da empresa. Existem saldos a
pagar decorrentes de aquisi¢Oes, tanto o crédito quanto o débito estdo sujeitos a

decisao judicial.
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b6) Investimentos

2012 2011 2010 2012/2011 | 2011/2010
Investimentos 4.596 31.911 3.176 -85,60% 904,75%

Quadro 8: Investimentos
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O quadro 8, apresenta os investimentos, indica que em 2012 houve
gueda de 85,60% em relacdo ao ano de 2011. Entretanto, em 2011 houve aumento
de 904,75 comparado ao ano anterior, este aumento foi decorrente de uma

aquisicao efetuada em 2011.

b7) Imobilizado

2012 2011 2010 |2012/2011 | 2011/2010
Imobilizado 252.699 187.540 | 178.839 | 34,74% 4,87%

Quadro 9: Imobilizado
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O quadro 9, mostra que em 2012 houve um aumento de 34,74% do
imobilizado comparado ao ano de 2011. Vale ressaltar que a maior parte deste
aumento se deve a incorporacdo de empresas efetuada em 2012. Em relagdo a

2011, houve aumento de 4,87% confrontando com o ano anterior.

b8) Intangivel

2012 2011 2010 |2012/2011 | 2011/2010

Intangivel 988.872 271.213 | 217.934 | 264,61% 24,45%
Quadro 10: Intangivel
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O intangivel de 2012 apresentou aumento de 264,61% em relacdo a 2011
e este por sua vez aumentou 24,45% em comparagcdo ao ano anterior, conforme

apresentado no quadro 10.

b9) Arrendamento mercantil e empréstimos
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2012 % 2011 % 2010 % |2012/2011|2011/2010

Passivo Circulante 51.333 10.471 26.292 390% -60%
Arrrendamento Mercantil 6.188 0,12 10.471 1,00 11.368 0,43 -41% -8%
Empréstimo - Finame 5.056 0,10 - -

Empréstimo - Capital de Giro 40.089 0,78 - 14.924 0,57 0%
Passivo ndo circulante 9.863 6.970 15.697 42% -56%
Arrrendamento Mercantil 4.932 0,50 6.970 1,00 15.697 1,00 -29% -56%
Empréstimo - Finame 4,931 0,50 - -

Quadro 11: Arrendamento mercantil e empréstimos
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

No quadro 12 apresenta que o arrendamento mercantil e empréstimos do
passivo circulante de 2012 aumentaram 390% comparado ao ano anterior. Cabe
dizer, que em 2012 foi efetuado empréstimo referente a capital de giro que compde

78% desta conta. Em 2011 houve reducao de 60% referente ao ano anterior.

Quanto ao passivo nao circulante a conta apresentou aumento de 42%

comparado a 2011 e em 2011 reduziu 56% confrontado com 2010.

b10) Debéntures

2012 % 2011 % 2010 %
Passivo circulante 42.004 -
Debéntures Curto Prazo 44.341 1,06
Custo com as captagdes a curto prazo - 2337 |- 0,06
Passivo nao circulante 190.664
Debéntures Longo Prazo 192.103 1,01
Custo com as captagdes a Longo Prazo - 1439 |- 0,01

Quadro 12: Debénturas
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

A Debéntures mencionada no quadro 12 foi emitida em abril de 2011, no
montante de R$230.000.000,00.

b11) ProvisGes para contingéncias

2012 2011 2010 2012/2011 | 2011/2010
Passivo circulante 70.012 | 31.167 | 29.344 125% 6%
Passivo nao circulante 267.507 120.778 80.067 121% 51%

Quadro 13: ProvisBes para contingéncias
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

As provisfes para contingéncias sao destinadas a cobrir eventuais perdas
em questdes em andamento, sendo elas civeis, trabalhistas, e fiscais. Estas

provisdes sao estimadas atualizadas pela administracdo da empresa. Em 2012 e
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2011 esta conta no passivo circulante apresentou aumento de respectivamente
125% e 6% em relagcdo ao ano anterior. Em relagdo ao passivo ndo circulante
apresentaram aumento de 121% e 51% nos anos de 2012 e 2011 respectivamente,

em comparacdo ao ano anterior.

b12) Obrigacbes por compra de participacdes

2012 2011 2010 2012/2011 | 2011/2010
Passivo circulante 2.000 58.174 4.202 -97% 1284%
Passivo ndo circulante 6.762 40.928 10.342 -83% 296%

Quadro 14: Obrigacdes por compra de participacdes
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

O quadro 14 apresenta as obrigacbes com as parcelas finais de
pagamentos decorrentes dos contratos de aquisicdo de empresas. Em 2012 foi
realizada a cesséo de divida do montante de R$396.662 para sua controladora, que
representa os valores devidos aos antigos donos das empresas incorporadas.
Devido a este fato houve queda significativa na conta de participacdo tanto no
passivo circulante, quanto no nao circulante. J& em relacdo a 2011 houve aumento
de 1284% no passivo circulante e 296% no passivo ndo circulante comparado a
2010.

b13) Patrimoénio liquido

Em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010, o capital social no montante

de R$332.089 era composto de agbes nominativas e sem valor nominal, conforme

segue:
Quantidade de acdes milhares %
Acionistas Ordinarias Preferenciais Total Partic
Participacdes Societarias S. A 96.600 47.344 143.944 | 100,0
Outros S S -
Total 96.600 47.349 143.949 100,0

Quadro 15: Patriménio Liquido

Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa
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2012 2011 2010 2012/2011 | 2011/2010
Receita bruta 2.220.047 | 1.623.929 | 1.183.610 | 36,71% | 37,20%
Impostos sobre vendas - 227516 |- 162.270|- 117.124 | 40,21% | 38,55%
Devolucbes e abatimentos - 48.069 |- 47.863| -23481 0,43% | 103,84%
Total de receita liquida 1.944.462 | 1.413.796 | 1.043.005 | 37,53% 35,55%

Quadro 16: Receita operacional

Fonte: Dados analisados pela pesquisadora com base nos dados divulgados pela empresa

Conforme quadro 16, a receita liquida de 2012 aumentou 37,53% em

relacdo a 2011, e esta aumentou 35,55% em relacédo a 2010.

c) Indices de liquidez, endividamento e resultado

A seguir serd apresentado os indices de liquidez, endividamento e

resultado. Estes indices foram calculados a partir dos dados obtidos no balango

patrimonial e DRE.

a) Indices de Liquidez

2012

2011

2010

1} Liquidez Comente

_ AnivoCirulante
PassiveCirculante

1,32

1,33

1,40

2) Liquidez Seca

152 AtiveCirulante — Estogues

PassiveCirculante

1,31

1,32

1,37

3) Liquidez Geral

AtivoCirulante + RealizaveldeLongoPrazo

PassiveCirculante + ExigiveldeLongo Prazo

1,25

1,16

1,20

4) Liquidez Imediata

Disponivel
PassiveCirculante

0,93

1,09

1,04

Quadro 17: Indices de liquidez

Fonte: Dados obtidos pela pesquisadora a partir dos demonstrativos anuais ha empresa
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b) Indices de Endividamento 2012 | 2011 | 2010
1} Participacdo do Capital de Terceiros
- e 0,45 0,48 0,45
PCT = CapitaldeTerceiros
PassivoTotal
2) Garantia do Capital Proprio ao Capital de Terceiros
e 1,20 1,09 1,24
GCP - PatrimanioLiguido
CapitaldeTerceiras
3) Grau de Endividamento
GE - CapitaldeTerceiros 0,83 0,92 0,81
PatrimdnioLiguido
4) Qualidade da Divida
_ PassivoCirculante 0,49 0,54 0,56
Capitaldelerceiras
5) Participacio de Dividas Onerosas
PDO - EmpréstimosBancarios 0,00 0,00 0,04
CapitaldeTerceiras
Quadro 18: indices de Endividamento
Fonte: Dados obtidos pela pesquisadora a partir dos demonstrativos anuais na empresa
¢) Indices de Resultado 2012 | 2011 | 2010
1} Taxa de Retomo sobre o Investimento
TRI = LucroLiguideOperacional 0,07 0,09 0,12
AtivaTotal
2} Pay-back ou Tenpo de Retorno do Investimento
_ PantiménioLiguido 8,04 6,09 4,68
LucroLiguidoQOperacional
3) Rentabilidade
0,12 0,16 0,21

R LucroLiguidoOperacional
PatrimonioLiguido

Quadro 19: Indices de Resultado

Fonte: Dados obtidos pela pesquisadora a partir dos demonstrativos anuais na empresa
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cl) Anélise dos indices

Segue a analise dos indices apresentados anteriormente:

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

1) Liqudez Corrente

ArivoCirulante

= 1,32 1,33 1,40 -0,57% -4,91%
PassivoCirculanie

Quadro 20: Liquidez Corrente
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

No quadro 20 esta apresentada a liquidez corrente dos anos 2012, 2011 e
2010. Considerando que a liquidez corrente é a razao entre os direitos a curto prazo
e as dividas a curto prazo; o resultado quanto maior, melhor. Deste modo, a anélise
€ positiva. Pois, nos anos pesquisados este indice apresenta valor maior que 1. No
ano de 2012 houve aumento de 0,57% em relacdo a 2011, e 2011 houve aumento

de 4,91% em relacdo ao ano anterior.

Entretanto o resultado deste indice apresentou que a empresa tem folga

de Caixa e esta deixando de efetuar investimentos mais rentaveis e aumentar seu

capital.
2012 2011 2010 |2012/2011]2011/2010
2) Liguidez Seca
15 - AtvoCirulante - Estoques 1,31 1,32 1,37 -0,78% -4,19%
PassivoCirculante

Quadro 21: Liquidez Seca
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O indice de liquidez Seca do ano de 2012 foi 1,31, 0,78% menor que a
liquidez de 2011, e esta diminuiu 4,19% em relacéo a 2010, conforme quadro 21.

Esta diminuicéo é resultado do aumento de estoques em 2011 e 2012.

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

3} Liquidez Geral

AtivaCirulante + Re alizaveldeLongePrazo 1,25 1,16 1,20 8,07% -4,01%

LG =
PassivoCirculante + ExigiveldeLongo Prazo

Quadro 22: Liquidez Geral
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora
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No quadro 22 esta o indice de liquidez geral, mostra aumento de 8,07%
no ano de 2012 em relacdo ao ano de 2011, e reducdo de 4,01% em 2011
comparado a 2010. Este indice diz respeito a situacéo a longo prazo da empresa e

apresentou bom resultado nos trés anos

2012 2011 2010 |2012/2011]2011/2010

4) Ligquidez Imediata

Disponivel

= PassivoCirculante 0,93 1,09 104 | -1468% | 439%

Quadro 23: Liquidez Imediata
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O indice de liquidez imediata, apresentada no quadro 23, expde a
reducdo de 14,68% do ano de 2012 em relagéo a 2011, e o aumento de 4,39% em
2011 comparado ao ano anterior. O resultado é favoravel em 2010 e 2011, porém
em 2012 mostra que empresa consegue cumprir 97% de suas obrigacdes de curto
prazo considerando apenas caixa, saldos bancérios e aplicacdes financeiras de
liquidez imediata.

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

1) Participacio do Capital de Terceiros

CapitaldeIerceiros 0,45 0,48 0,45 -5,04% 7.37%
PassiveTotal

PCT =

Quadro 24: Participagdo do Capital de Terceiros
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O quadro 24 mostra que em 2012 houve reducdo de 5,04% da
participacdo de capital de terceiros comparado ao indice de 2011, que aumentou
7,37% relacionado ao ano de 2010. O resultado é positivo considerando que quantia
tomada emprestada nos trés anos é menor que 50% dos recursos totais da

empresa.
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2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

2) Garantia do Capifal Proprio ao Capital de Terceiros

PatriménioLiquido 1,20 1,09 1,24 10,20% -12,40%

GP=——————
CapitaldeTerceiros

Quadro 25: Garantia de Capital Proprio ao Capital de Terceiros
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

No quadro 25 apresenta uma analise favoravel quanto a garantia do
capital proprio ao capital de terceiros, mostra que ha capital proprio para garantir o
de terceiros. Em 2012 houve um aumento de 10,20% neste indice comparado a
2011, e em 2011 houve uma reducao de 12,40 em relacéo a 2010.

2012 2011 2010 |2012/2011]2011/2010

3) Grau de Endividamento

GE - SapitaldeTerceiros 0,83 0,92 0,81 -0.25% | 14,15%

PatrimonioLiguido

Quadro 26: Grau de Endividamento
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O grau de endividamento, apresentado no quadro 26, indica quanto de
ativos de capital de terceiros a empresa financia. Deste modo, em 2012 a empresa
financiou 83% dos ativos, 9,25% a mais que no ano anterior, e em 2011 foi
financiado 14,15% a mais, comparado a 2010. O resultado deste indice mostra que
a empresa possui grande dependéncia do capital de terceiros para tomar suas

decisdes financeiras.

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

4) Qualidade da Divida

_ PassivoCirculante

_————— 0,49 0,54 0,56 -8,91% -3,50%
CapitaldeTerceiros

Quadro 27: Qualidade da Divida
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O quadro 27 mostra que em 2012 havia 49% do capital de terceiros nas
obrigagbes a curto prazo, 8,91% menor em relagdo a 2011, que por sua vez

apresentava 3,50% menor que em 2010.
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PDO - EmpréstimosBancdrios
CapitaldeTerceiros 0,00 0,00 0,04 0,00% -100,00%

Quadro 28: Participacao de Dividas Onerosas
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O indice de participacdo de dividas onerosas, conforme quadro acima,
apresenta resultado positivo nos trés anos, sendo que em 2011 houve reducéo de
100% quanto ao ano anterior, em 2011 e 2012 o indice apresentou valor zero. Este
indice apresenta quanto de capital de terceiros é necessario para cumprir as

obrigacdes com empréstimos bancarios.

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

1) Taxa de Retomo sobre o Investimento

LucroLiguidoOperacional 0,07 0,09 0,12 -20,82% -27,70%
AtiveTotal

TRl =

Quadro 29: Taxa de Retorno sobre o Investimento
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O quadro 29 apresenta que os lucros da empresa estdo reduzindo ao
longo dos anos. Em 2012 este indice apresentava 7%, que representa 20,82% em

relacdo ao ano de 2011, que por sua vez diminuiu 27,7% comparado ao ano

anterior.

2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

2) Pay-back ou Tempo de Retorno do Investimento

PatrtiménioL iguido 8,04 6,09 4,68 32,14% 30,10%
LucreLiguidoQOperacional

PB=

Quadro 30: Pay-back ou Tempo de Retorno do Investimento
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

O quadro 30 mostra que o tempo de retorno de investimento esta
aumentando a cada ano, fator negativo na analise. Em 2012 o indice apresentava
8,04%, 32,14% maior que em 2011, e este indicava 30,10% a mais que no ano

anterior.
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2012 2011 2010 |2012/2011|2011/2010

3) Rentabilidade

LucroLiguidoOperacional

0,12 0,16 0,21 -0,24 -0,23

PatriménioLiquido

Quadro 31: Rentabilidade
Fonte: Dados analisados pela pesquisadora

Em relacdo a rentabilidade n&do foi diferente, também apresentou
diminuicdo. Em 2012 indicava 12%, 0,24% menor que em 2011, que por sua vez

apresentou queda de 0,23% comparado ao ano anterior.
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4.1 ANALISE GERAL DA PESQUISA

O objetivo principal desta pesquisa foi analisar a estrutura financeira e
patrimonial da empresa e por consequéncia identificar o modelo ideal desta

estrutura, ou seja, apresentar melhorias financeiras e estruturais.

Para atingir os objetivos deste trabalho, primeiramente foi apresentado o
Balanco Patrimonial e o Demonstrativo de Resultados (DRE) da empresa. Com os
demonstrativos ja apresentados, foi feita a analise das principais contas: caixa e
equivalentes de caixa; créditos a receber de terceiros; investimentos; debéntures;
provisdes para contingéncias; obrigacées por compra de participagdes; patrimonio
liquido e receita operacional.

Sabe-se, e conforme mencionado neste trabalho que a empresa adquiriu
uma empresa em 2011 e incorporou um grupo de oito empresas em 2012. Estes
fatos aliados a inumeros fatores externos contribuiram para altera¢des significativas
na sua estrutura financeira e patrimonial. Deste modo, no ano de 2011 comparado
ao ano anterior, a conta caixa e equivalente de caixa teve queda de 13,59%; as
contas a receber de clientes representaram 51% a mais que o ano de 2010; os
créditos a receber de terceiros aumentaram 57,37%; 0S investimentos somaram
904,75%; o imobilizado representou 4,87% a mais; o intangivel acrescentou 24,45%;
o arrendamento mercantil e empréstimos aumentaram 60% no passivo circulante e
houve queda de 56% no passivo nao circulante; as provisdes para contingéncias no
passivo circulante e no passivo nhdo circulante acresceram 6% e 51%
respectivamente; as obrigacbes por compra de participacdes tiveram um acréscimo
de 1.284% no passivo circulante e 296% no passivo ndo circulante; a receita

operacional somou 35,55% a mais comparada ao ano anterior.

Em 2012 perceberam-se as seguintes alteracdes em relacdo ao ano de
2011: a conta caixa e equivalente de caixa acresceu 3,61%; as contas a receber de
clientes aumentaram 65%; o total dos depdsitos judiciais apresentaram aumento de
96%; os créditos a receber de terceiros somou 33,06 a mais que 2011; os
investimentos cairam 85,60%; o imobilizado acresceu 34,74%; o intangivel
aumentou 264,61%; o arrendamento mercantil apresentou aumento de 390% no

passivo circulante e 42% no passivo nao circulante; as provisdes para contingéncias
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aumentaram 125% e 121% respectivamente no passivo circulante e passivo nao
circulante; as obrigacbes por compra de participacdes apresentaram queda de 97%
no passivo circulante e 83% no passivo ndo circulante; a receita operacional

acresceu de 37,53% em relacdo ano anterior.

Apos fazer a andlise das contas, foi efetuado o calculo dos indices de
liquidez, endividamento e de resultado baseado no Balan¢o Patrimonial e DRE. O
indice de liquidez corrente foi positiva nos trés anos apresentados, todos
apresentaram resultado maior que um, no ano de 2012 houve aumento de 0,57%
em relacéo ao ano de 2011 e 2011 acresceu de 4,91% comparado ao ano anterior.
A liquidez seca também apresentou bom resultado, porém esta diminuindo a cada
ano no ano de 2012 e 2011 houve queda de respectivamente 0,79% e 4,19% em
relacdo aos anos anteriores. Ja liquidez Geral em 2012 aumentou 8,07% comparado
ao ano anterior e este diminuiu 4,01% em relag&o a 2010, todos apresentaram valor
acima de 1. A liquidez imediata em 2010 e 2011 mostrou bom resultado, entretanto,
em 2012 seu resultado ndo foi favoravel, apresentou 0,93, neste ano houve queda
de 14,68% neste indice.

Quanto aos indices de endividamento, o resultado da participacdo do
capital de terceiros nos trés anos apresentados teve bom resultado, apresentaram
valor menor que 0,5. A garantia de capital proprio ao capital de terceiros mostrou
bom resultado, no ano de 2012 aumentou 10,20% em relacdo ao ano anterior,
porém no ano de 201l1caiu 12,40% comparado a 2010. O grau de endividamento
nao indicou bom resultado nos anos de 2010, 2011 e 2012 os valores estdo muito
proximos de 1. Em 2011 este indice aumentou 14,15% em relagcdo a 2010, ja em
2012 houve queda em 9,25%. O resultado da qualidade da divida foi de 0,56 em
2010, 0,54 em 2011 e 0,49 em 2012, valores ndo favoraveis, entretanto este indice
apresentou queda gradativa que é um fator positivo. A participacdo de dividas
onerosas apresentou bom resultado nos trés anos: em 2010 foi de 0,04 e nos anos

de 2011 e 2012 teve valor zero.

Em relacdo aos indices de resultado, no geral o saldo ndo foi favoravel. A
taxa de retorno sobre o investimento apresentou valor 0,07 que representa 20,82% a
menor que no ano anterior e este mostra 27,7% a menos que no ano de 2010. O
pay-back ou tempo de retorno sobre o investimento esta apresentando aumento a
cada ano teve valor 4,68 em 2010, 6,09 em 2011 e em 2012 mostra 8,04. A
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rentabilidade também apresenta queda gradual em 2011 foi 23% menor que no ano
de 2010, e 2012 diminuiu 24% comparado ao ano de 2011.



51

5 CONCLUSAO

O presente estudo foi importante, pois a pesquisadora conseguiu
aprofundar seu conhecimento através da pesquisa bibliografica. Permitiu o maior
conhecimento da estrutura patrimonial e financeira da empresa e formas de

melhoramento destas estruturas através da avaliacdo dos indices financeiros

A analise dos demonstrativos dos anos de 2010,2011 e 2012 mostrou que
no ano de 2011, o total do ativo circulante teve aumento de 25,33 comparado ao ano
de 2010, e em 2012 aumentou 82,62% comparado a 2011; o ativo nao circulante
apresentou aumento de 28,21% em 2011 e 127,84 em 2012 comparado aos anos
anteriores; o passivo circulante cresceu 31,84% em 2011 comparado a 2010 e em
2012 aumentou 83,68% em relacdo a 2011. Ja o passivo nado circulante aumentou
42,63% em 2011 e 122,64% em 2012 comparado aos anos anteriores. Houve
crescimento no Patriménio Liquido de 19,65% em 2011 comparado a 2010 e 122,2%
em 2012 comparado a 2011.A receita operacional aumentou em 35,55% e 37,53%

respectivamente em 2011 e 2012 em relacdo aos anos anteriores.

Deste modo, percebeu-se que houve crescimento em toda sua estrutura.
Porém, a avaliacdo dos indices financeiros de liquidez ndo apresentaram bons
resultados. Os indices de liquidez corrente,seca e geral, apresentaram resultado
maior que um, fator positivo, porém mostrou que a empresa deixou de efetuar
investimentos mais rentaveis e aumentar seu capital. Este fato também se aplica no
indice de liquidez imediata nos anos de 2010 e 2012 ,entretanto em 2012 indica que
a empresa conseguia cumprir apenas 97% de suas obrigacbes a curto prazo,
considerando apenas caixa, saldos bancarios e aplicacdes financeiras de liquidez

imediata.

Quanto aos indices de endividamento, a participacdo do capital de
terceiros teve resultado positivo nos trés anos apresentados, considerando que a
empresa tomou emprestada menos que a metade dos recursos totais da empresa. O
indice de garantia do capital proprio ao capital de terceiros e a participacdo de
dividas onerosas foram positivos. Entretanto o grau de endividamento apresentou
em meédia a existéncia de mais da metade de capital de terceiros nas obrigacfes a

curto prazo, fator negativo.
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Em relacdo aos indices de resultado: a taxa de retorno sobre o
investimento ndo apresentou bons resultados, e mostrou queda ao longo dos trés
anos. O tempo de retorno do e o investimento esta muito alto, e crescendo a cada

ano. A rentabilidade da empresa apresenta constante diminuig&o.

Assim, pode-se dizer que este estudo abre a possibilidade para outros
académicos que queiram realizar um estudo nesta area. E deixa-se a sugestédo de
buscarem fazer também uma analise setorial, pois assim obterdo um resultado mais
preciso da capacidade financeira e estrutural. Vale mencionar que neste trabalho foi
analisada a apenas a estrutura da empresa devido ao curto espaco de tempo
dispensado para se fazer este estudo, o que limitou a obtencdo de melhores

resultados.

Por fim, pode-se concluir que este estudo serviu para mostrar a
importancia da andlise dos indices financeiros para melhoria da gestdo da empresa.
E que a empresa em questdo precisa efetuar melhorias em sua estrutura. Devido a
aguisicdo das empresas em 2011 e 2012 e a outros fatores externos, o tempo de
retorno do investimento esta aumentando a cada ano e seu lucro e rentabilidade
esta diminuindo gradativamente. E necessario aumentar as receitas financeiras da
empresa e diminuir as despesas, até que as empresas adquiridas apresente retorno
financeiro. Pode-se aumentar o capital, efetuando investimentos mais rentaveis com

a folga de caixa indicada nos indices de liquidez.
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