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RESUMO

A gestao financeira € uma das principais areas da administracdo empresarial, ja que
€ responsavel por planejar, analisar e controlar as atividades que de alguma forma
influem sobre o patrimdnio da empresa e do investidor, com o objetivo de gerar lucro
a partir de atividades operacionais. Para determinado papel, a gestao financeira conta
com ferramentas de analise financeira que por sua vez, traduzem dados encontrados
nas demonstragdes contabeis, que individualmente ndo possuem significado, em
informacdes capazes de influenciar e conduzir o gestor para um correto processo de
tomada de decisdo. O presente estudo de caso realizou analises de um conjunto de
indicadores financeiros com objetivo de chegar a um diagndstico, os quais foram
divididos da seguinte forma: indice de Liquidez, indice de Endividamento e indice de
Rentabilidade. A partir da sua analise e diagndstico da situagdo econémico-financeira
tornou-se possivel identificar medidas obsoletas e discutir sobre modelos de gestao
adotados.

Palavras-chave: Gestao financeira, Lucro, Ferramentas analise financeira, Tomada

de decisao, Indicadores financeiros.



ABSTRACT

Financial management is one of the main areas of business administration, since it is
responsible for planning, analyzing and controlling the activities that somehow have
an influence on the assets of the company and the investor, with the aim of generating
profit from operating activities. For a determined paper, the financial management has
financial analysis tools which in turn, translate the data found in the financial
statements, which individually have no meaning in information capable to influence
and lead the manager for a correct decision making process. This case study will be
the analysis of a set of financial indicators as a means to arrive at a diagnosis, which
will be divided in the following way: Index of Liquidity, Indebtedness Index, and
Profitability Index. From his analysis and diagnosis of the economic-financial situation
it is possible to identify obsolete measures and rethink about management model
adopted and exceeded.

Keywords: Financial Management, Profit, Financial Analysis Tools, Decision Making,

Financial Indicators.
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1 INTRODUGAO

O século XXI é marcado por constantes transformagdes no cenario politico e
socioecondmico, exigindo das organizagdes maior reciclagem, flexibilidade,
competéncia e competividade.

Com o forte crescimento e expansao das grandes organizagbes em todo o
Maranh&o, o mercado tornou-se ainda mais desafiador e individual. O prego rege o
comércio, porém, a diferenciagéo cultural e administrativa fideliza seus clientes, seus
colaboradores. Estratégias de diferenciagao e de competitividade sao indispensaveis
nessa luta pelo mercado local.

Os indicadores financeiros surgem como ferramentas primordiais na analise
de dados, transformando-os em informagdes capazes de auxiliar nas tomadas de
decisbes, uma vez que indicam a saude econdmico-financeira da empresa em
determinado periodo.

O trabalho em questdo realizou um estudo de caso com base em
demonstragdes contabeis utilizando-se de trés indicadores econdémicos, os indices de
Liquidez, Endividamento e Rentabilidade para analisar a situacdo econdmica,
financeira e patrimonial da empresa familiar Magazine Aragao, que esta localizada em
Presidente Dutra - MA. A partir das informagdes obtidas foi possivel identificar as

principais deficiéncias administrativas, assim como possiveis solugées.

1.1 Contextualizagao

O estudo de caso foi realizado em uma empresa familiar real, porém com
nome ficticio de acordo com o pedido da diretoria por conta da exposi¢cdo das
informacdes. A empresa Magazine Aragao esta localizada na cidade de Presidente
Dutra, interior do estado do Maranhao localizada a 360km da capital Sdo Luis. O
mercado da cidade é aquecido por sua localizacdo, que fica no centro de um
entroncamento e por possuir as principais redes bancarias, o que torna a cidade em
uma metropole comercial.

A empresa privada atua na atividade de venda de moveis e eletrodomésticos,

no ramo varejista. Ainda sem linha sucessoria, a empresa conta com um baixo nivel
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de complexidade hierarquica, contando no setor estratégico apenas com o diretor da
empresa e responsavel pelas compras e com a diretora, responsavel pelas finangas.
No nivel executivo se encontra o gerente de vendas, responsavel por autorizar o
faturamento dos produtos com base em uma analise de crédito. No nivel operacional,
se encontram os vendedores, operadores de caixa entre outros colaboradores
responsaveis pelo funcionamento e manutengao do comércio. A empresa atua sem a

definicdo de misséo, visdo e valores.

1.2 Problema

A definicdo do problema desse trabalho foi dada a partir da analise e
identificagcdo da situacdo econémico-financeira de uma empresa familiar de pequeno
porte do setor varejista de moveis e eletrodomeésticos. As micro e pequenas empresas,
possuem entre suas maiores semelhancgas, independente do seu ramo, a
caracteristica centralizadora, onde o diretor da empresa realiza ndo apenas o papel
estratégico, ao contrario disso, age como pensador, controlador e executor. Além da
falta de definigdo e presenga correta de setores especificos, de acordo com o
SEBRAE (2016), a sobrevivéncia ou mortalidade do negdcio resulta de uma
combinacgédo de fatores contribuintes, como experiéncia prévia no ramo, planejamento
do negdcio, gestdo do negdcio e capacitagdo dos donos em gestdo empresarial.

Segundo o SEBRAE (2015), as micro e pequenas empresas (MPEs)
correspondem a 99% de todas as atividades comerciais do Maranhdo, sendo
responsaveis por 79,9% do emprego com carteira assinada, além da ocupagéo,
correspondem por 40,8% das remuneragdes pagas.

Com base na identificacdo dos problemas e informacdes decorrentes das
empresas de pequeno porte direcionados ao estado do Maranhado, o estudo foi
direcionado a analise da empresa Magazine Aragao levando em conta os resultados
dos anos de 2014, 2015 e 2016.

Para tal, o estudo abordou a seguinte questdo: Como se encontra a saude
econdmico-financeira da empresa Magazine Aragao, encaixada como empresa de
pequeno porte do setor de comércio varejista de méveis e eletrodomésticos durante o
periodo de 2014 a 20167 Para chegar a correta conclusdo, avaliou-se a situagao

econdmico-financeira da empresa através da analise dos Balangos Patrimoniais, das
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Demonstracdes de Resultado do Exercicio e dos indices de liquidez nos anos de 2014
a 2016.

1.3 Objetivos

A seguir sao apresentados o objetivo geral e os objetivos especificos desse

trabalho.

1.4 Objetivo Geral

Investigar a gestao financeira da empresa familiar Magazine Aragao, que esta
localizada em Presidente Dutra - MA com base nos indices de Liquidez,

Endividamento e Rentabilidade.
1.5 Objetivos Especificos

e Diagnosticar a situagao econdmico—financeira da empresa Magazine
Aragéo partindo da correta interpretagdo dos indicadores financeiros

de rentabilidade, endividamento e liquidez.

e Propor um plano de melhorias na gestdo econdmico-financeira para a
empresa que pode englobar mudangas nos meétodos, processos e
ferramentas de gestdo com o objetivo principal de auxiliar a tomada de

decisao da empresa em questao.

1.6 Justificativa

O presente trabalho é de grande relevancia para insergdo do microempresario
maranhense no atual cenario econémico altamente competitivo tendo em vista o seu
baixo custo de implantagdo, rapido diagnédstico financeiro e importante auxilio na

tomada de decisoes.
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O aprimoramento das pequenas e médias empresas contribui para o
desenvolvimento socioeconémico da cidade, como por exemplo, na geragao de
empregos, e consequentemente, 0 aumento da renda da populagao local.

Com o advento das grandes empresas e da forte concorréncia ja instalada no
mercado local, sdo peculiaridades essenciais de diferenciagdo para o administrador
diagnosticar e melhorar sua gestdo econdmico-financeira, para entdo, ser capaz de

tomar decisdes e tracar estratégias competitivas.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo apresenta os principais conceitos da literatura quanto as
ferramentas de analise, objetivo e estrutura dos indicadores financeiros, bem como

seu papel de avaliar o desempenho econdmico-financeiro das empresas.

2.1 Demonstragoes Contabeis

O principal papel da contabilidade é fornecer aos seus investidores,
administradores financeiros e dirigentes demonstragdes financeiras capazes de
avaliar o patriménio da empresa assim como contribuir para suas tomadas de
decisbes (Matarazzo, 2010).

A partir das demonstracdes contabeis € possivel obter dados sobre a situagao
econdmico-financeira de uma empresa em determinado periodo para finalidades
distintas e necessidades diversas.

De acordo com Gitman (2006 p. 36):

As empresas apresentam usos muito diferentes para os registros e relatérios
padronizados de suas atividades financeiras. [...] € necessario entregar
relatérios a érgaos reguladores, credores, proprietarios e administradores.

Devem ser analisadas as seguintes Demonstragcdes Contabeis: Balango
Patrimonial (BP); Demonstracédo do Resultado do Exercicio (DRE); Demonstragao das
Origens e Aplicagbes de Recursos (DOAR); Demonstragdo dos Lucros ou Prejuizos
Acumulados (ou Mutagées do PL); Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC);
Demonstragéo do Valor Adicionado (DVA). Porém, a maior énfase é voltada para o
BP que evidencia de forma objetiva a situagéo financeira e para a DRE em conjunto

com o BP que evidencia a situagao econémica (Marion, 2012).

2.1.1 Balanco Patrimonial

O balango patrimonial tem o objetivo de evidenciar de forma qualitativa e
quantitativa a situagao patrimonial e financeira de uma organizagdo em um
determinado periodo. A tabela 1 apresenta de maneira simplificada da estrutura do
BP.
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E a demonstracdo que apresenta todos os bens e direitos da empresa

— Ativo —, assim como as obriga¢des — Passivo Elegivel — em determinada
data. A diferenga entre o Ativo e o Passivo é chamada Patriménio Liquido e
representa o capital investido pelos proprietarios da empresa, quer através
de recursos trazidos de fora da empresa, quer gerados por esta em suas
operacgdes e retidos internamente. (MATARAZZO, 2010)

Tabela 1 — Estrutura do Balango Patrimonial

Ativo Passivo
Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Nao Circulante Passivo N&o Circulante
e Realizavel a Longo Prazo Patriménio Liquido

e |nvestimentos
¢ Imobilizado
e Intangivel

e Capital Social

e Reservas de Capital

e Reservas de Lucros

e Lucros ou Prejuizos Acumulados

Fonte: Produzida pelo préprio autor com base em (Matarazzo, 2010)

2.1.2 Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE)

A DRE é uma demonstracdo voltada exclusivamente para a natureza
econbmica (relacionado a riqueza dos proprietarios), ndo abrangendo a situagao
financeira (dinheiro). De forma a visar unicamente o capital proprio, analisa como as
receitas e despesas, ou seja, entradas e saidas, refletem no PL da empresa.
(Matarazzo, 2010)

De acordo com Matarazzo (2010), a DRE é uma demonstracao dos aumentos
e redugdes causados no PL pelas operagcbes da empresa. As receitas representam
normalmente o aumento do Ativo, através do ingresso de novos elementos, enquanto
as despesas representam reducao do PL através da reducéo do Ativo ou aumento do

Passivo Elegivel. A tabela 2 apresenta a estrutura basica da DRE.



Tabela 2 — Estrutura da Demonstragcéo do Resultado do Exercicio
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RECEITA BRUTA DAS VENDAS E SERVICOS
(-) Devolugdes

(-) Abatimentos

(-) Impostos

(=) Receita Liquida das Vendas e Servigos

(-) Custo das Mercadorias e Servigcos Vendidos

(=) Lucro Bruto

(-) Despesas com Vendas

(-) Despesas Financeiras (deduzidas das Receitas Financeiras)
(-) Despesas Gerais e Administrativas

(-) Outras Despesas Operacionais

(+) Outras Receitas Operacionais

(=) Lucro ou Prejuizo Operacional

(+) Receitas ndo Operacionais

(-) Despesas Nao Operacionais

(+) Saldo da Corregcao Monetaria

(=) Resultados do Exercicio antes do Imposto de Renda
(-) Imposto de Renda e Contribuicao Social

(-) Participagédo de Debéntures

(-) Participacao dos Empregados

(-) Participagdo de Administradores e Partes Beneficiarias

(-) Contribuigdo para Instituicbes ou Fundo de Assisténcia ou Previdéncia de Empregados

(=) Lucro ou Prejuizo Liquido do Exercicio

(=) Lucro ou Prejuizo por A¢ao

Fonte: Produzida pelo préprio autor com base em (Matarazzo, 2010)
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2.1.3 Analise Vertical e Analise Horizontal

Na apreciacdo dos grupos de contas expostos pelas demonstracdes
contabeis a relagcado de comparabilidade se torna indispensavel para que a analise dos
dados tenha significado e torne-se capaz de contribuir para tomadas de decisdes. Este
processo de comparacgao € representado pela Analise Vertical (AV) e pela Andlise
Horizontal (AH).

Matarazzo (2010) cita que “A Analise Vertical/Horizontal aponta qual o
principal credor e como se alterou a participagcdo de cada credor nos ultimos dois
exercicios”.

Assaf Neto (2007, p. 115) conclui afirmando que:

As duas principais caracteristicas de analise de uma empresa sao a
comparagdo dos valores obtidos em determinado periodo com aqueles
levantados em periodos anteriores e o relacionamento desses valores com
outros afins. Assim, a comparagdo dos valores entre si e com outros de
diferentes periodos fornecera um aspecto mais dinamico e elucidativo a
posicao estatistica das demonstragcdes contabeis.

2.1.3.1 Analise Vertical

A analise vertical (AV) consiste na participagdo de cada conta em relagéo a
demonstragao financeira que pertence, ou seja, representa o percentual financeiro de
cada conta junto ao seu conjunto total. Para Matarazzo (2010, p. 170), “O percentual

de cada conta mostra sua real importancia no conjunto”.

Segundo Assaf Neto (2007) a AV é também um processo comparativo,
expresso em porcentagem, que se aplica ao se relacionar uma conta ou grupo de
contas com um valor afim ou relacionavel, identificado no mesmo demonstrativo. De
acordo com Silva (2010), o primeiro objetivo da AV é evidenciar a participagao de cada

item da demonstracao contabil em relacdo a determinado referencial.
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2.1.3.2 Analise Horizontal

A Analise Horizontal (AH) aborda o desenvolvimento das diversas contas
durante os anos com o objetivo de diagnosticar a situagdo econédmico-financeira da
empresa. A AH segundo Assaf Neto (2007) € a comparagao que se faz entre os
valores de uma mesma conta ou grupos de contas, em diferentes exercicios sociais.

De acordo com Silva (2010), o objetivo da AH é tornar possivel a analise
historica de cada umas das contas que compdem as demonstragdes contabeis. A AH
segundo Matarazzo (2010, p. 172) “Baseia-se na evolugao de cada conta de uma serie
de demonstragdes financeiras em relacdo a demonstragao anterior e/ou em relagao a

uma demonstracédo financeira basica, geralmente a mais antiga da série”.

2.2 Indicadores Economico-Financeiros

A analise das demonstragdes contabeis visa apresentar de forma detalhada a
situacao econdmica, financeira e patrimonial de determinada empresa, assumindo o
papel de traduzir os dados contidos nas demonstragées com o objetivo de transforma-
los em informacgdes capazes de influenciar durante o processo decisorio. A figura 1

apresenta a sequéncia do processo de analise dos dados para transforma-los em

informacoes.
Figura 1 — Sequéncia do processo de analise
" Informagoes
Fa:;zg:‘\il::tos Processo D:{:";’;t:raaiofs Técnicas de financeiras para
Bnkiabon Contabil dados Andlisede | atomadade
oot O ] LA ‘Balancos - decisdes

Fonte: MATARAZZO (2010, p. 4).

Para que seja possivel a transformagao de dados em informacdes utiliza-se
de algumas técnicas de analise de balangos, como as ja abordadas AV e AH, bem
como a andlise de indicadores financeiros, que tem como objetivo transformar os

dados obtidos nas demonstragdes contabeis em informacdes sujeitas a analises.
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Marion contribui com o processo de tomada de decisdes (2012, p. 32), que

sera ilustrado com a figura 2:

Apods selecionar as Demonstragbes Contabeis, averiguamos a qualidade
dessas demonstracgdes (por exemplo, se tém parecer da auditoria; de quem
€ esse parecer etc.) e efetuamos a reclassificagdo de contas (se houver
necessidade). O passo seguinte € selecionar um conjunto de
indices/Indicadores que melhor se ajuste ao tipo de analise. Apds o célculo
dos indices/Indicadores, o correto é comparar esses indicadores aos de
outras empresas do mesmo ramo de atividade.

Figura 2 — Processo de tomada de decisdes

Etapas: 1 2 3 4

Escolha de Comparagdo com Diagnéstico ou s

indicadores padroes "] - conclusdes DScHes
ANALISE

Fonte: MARION (2012, P. 32)

Para Matarazzo (2010, p. 81), indice é:

[...] a relacdo entre contas ou grupo de contas das Demonstragdes
Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situagdo econémica
ou financeira de uma empresa. Os indices constituem a técnica de analise
mais empregada. A caracteristica fundamental dos indices é fornecer visao
ampla da situagdo econdmica ou financeira da empresa.

Marion (2012, p. 1) define os trés principais indicadores como tripé decisorial,

ilustrados na figura 3:

Poderiamos dizer que s6 teremos condigdes de conhecer a situacao
econdmico-financeira de uma empresa por meio dos trés pontos
fundamentais de analise: Liquidez (Situagdo Financeira), Rentabilidade
(Situagéo Econdmica) e Endividamento (Estrutura de Capital). Os indices
basicos de Liquidez (Situagao Financeira), Rentabilidade (da Empresa e do
Empresario) e Endividamento (Quantidade e Qualidade) sado suficientes para
ter uma visao consideravel da empresa a ser analisada.
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Figura 3 — Tripé Decisorial

/" C  Liquidez ) \
QRentabili‘dade ) S A ( Endividameri’to*)

Fonte: MARION (2012, p. 1)

Figura 4 — Natureza de cada indice

| PRINCIPAIS ASPEC

Situacao Financeira <

Situacao Econdmica S RENTABILIDADE

CES FINANCEIROS

ESTRUTURA

LIQUIDEZ

FONTE: MATARAZZO (2010, p. 84)

2.2.1 indices de Liquidez

Para Marion (2012, p. 75), os indices de liquidez sao utilizados para:

[-..] avaliar a capacidade de pagamento da empresa, isto é, constituem uma
apreciagdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus
compromissos. Essa capacidade de pagamento pode ser avaliada,
considerando: longo prazo, curto prazo [...].

Matarazzo (2010, p. 99) conclui que os indices de liquidez “Sao indices que,
a partir do confronto dos Ativos Circulantes com as Dividas, procuram medir quao
sélida é a base financeira da empresa.” Ou seja, analisam a capacidade de saldar as
dividas considerando o curto, longo ou prazo imediato. Os indices est&o divididos em:

Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Geral.
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2.21.1 Liquidez Corrente

Liquidez Corrente (LC) para (MATARAZZO, 2010, p. 102) “Indica o quanto a
empresa possui no Ativo Circulante para cada $ 1,00 de Passivo Circulante.”
(MARION, 2012, p.75) complementa expondo que a LC “Mostra a capacidade de
pagamento da empresa a Curto Prazo”. E representada pela seguinte férmula:

Ativo Circulante

Liquidez Corrente = Passivo Circulante

A partir da analise do indice de LC é possivel evidenciar a capacidade de
pagamento a curto prazo, ou seja, quanto a empresa dispde de valores e realizaveis
dentro de um ano para garantir a capacidade de saldar suas dividas com prazo de
vencimento no mesmo periodo. (Reis, 2003). Esse indicador relaciona os elementos
do Ativo que podem ser convertidos em dinheiro no curto prazo, analisando
posteriormente se este valor convertido é capaz de saldar as obrigagdes também de
curto prazo. A analise do resultado da LC corresponde a capacidade de liquidar as
obrigagdes com folga (LC > 1), equivaléncia entre direitos e obriga¢des a curto prazo
(LC = 1) e indisponibilidade para quitar as obrigacdes a curto prazo (LC < 1). (Marion,
2010). Ou seja, quanto maior, melhor.

O autor (MATARAZZO, 2010, p. 107) ainda acrescenta:

Eis ai o significado do indice de Liquidez Corrente: a margem de folga para
manobras de prazo visa equilibrar as entradas e saidas de caixa. Quanto
maiores 0s recursos, maior essa margem, maior a seguranga da empresa,
melhor a situagao financeira.

2.2.1.2 Liquidez Seca

Liquidez Seca (LS) para (MATARAZZO, 2010, p. 107) “Indica quanto a
empresa possui de Ativo Liquido para cada US$ 1,00 de Passivo Circulante (dividas
a curto prazo). Marion (2010) complementa expondo que “a LS analisa a capacidade
de pagamento da empresa sem contar com o Estoque, abrangendo apenas o
Disponivel e as Duplicatas a Receber”. E representada pela seguinte féormula:

Ativo Circulante — Estoque

Liquidez Seca =
q Passivo Circulante
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Esse indicador relaciona as obrigacbes apresentadas pelo passivo circulante
com o ativo circulante, com exceg¢ao do estoque, ou seja, com o ativo de maior
liquidez. Manter produto em estoque nem sempre € sinbnimo de seguranga, ja que
em alguns ramos, este pode ser em grande quantidade perecivel, ou até mesmo
tornar-se antiquado. Logo, elimina uma grande fonte de incerteza que é o mercado,
pois prevé a disponibilidade de quitacdo das suas obrigagdes caso haja uma
paralizacao total de vendas, por exemplo. (Marion, 2012)

Segundo Matarazzo (2010) a forma correta de analisar este indice, é em
conjunto com a Liquidez Corrente, relacionando-os, uma vez que seu resultado pode
ser anulado caso a LC indique o contrario. Ou seja, suas conclusdes ndo sao precisas,
porém, reforgam a LC. A figura 5 apresenta como pode haver esse complemento.

O autor (MATARAZZO, 2010, p. 108) complementa que:

Este indice € um teste de forga aplicado a empresa; visa medir o grau de
exceléncia da sua situagao financeira. De um lado, abaixo de certos limites,
obtidos segundo os padrbes do ramo, pode indicar alguma dificuldade de
liquidez, mas raramente tal conclusdo sera mantida quando o indice de
Liquidez Seca for satisfatério. De outro lado, o indice de Liquidez Seca
conjugado com o indice de Liquidez Corrente € um reforgo a conclusao de
que a empresa € uma “atleta de liquidez”.

Figura 5 — Liquidez seca x liquidez corrente

Liquidez Corrente

Liquidez

Situacao financeira em princi

Liquidez

| Situacao
3 | financeira
| boa

pio insatisfatéria, mas atenua
da pela boa Liquidez Seca. E

certos casos pode até ser con=
siderada razodvel i

| Situacao financeira em princi-
| pio satisfatéria.

| A baixa Liquidez Seca nao in-
| dica necessariamente compro-

metimento da situacao finan-

| ceira. Em certos casos pode

ser sintoma de excessivos esto-

| ques “encalhados”

Situacao
financeira
insatisfatoria

Fonte: MATARAZZO (2010, p. 108)
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2.2.1.3 Liquidez Geral

Liquidez Geral (LG) para (MATARAZZO, 2010, p. 99) “Indica quanto a
empresa possui no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo (RLP) para cada $
1,00 de divida total.” Marion (2010, p. 81) complementa que “Mostra a capacidade de
pagamento da empresa a Longo Prazo, considerando o que ela convertera em
dinheiro (a Curto e Longo Prazo), relacionando-se com tudo o que ja assumiu como
divida (a Curto e Longo Prazo).” E representada pela férmula:

Ativo Circulante+Realizavel a Longo Prazo

Liquidez Geral = Passivo Circulante+Exigivel a Longo Prazo

O indice de liquidez Geral compara cada divida com a soma de todo o
disponivel e realizavel sem restricdo de prazo (Reis, 2003). Este indice mensura a
disponibilidade de direitos de curto e longo prazo que a empresa possui para saldar
as obrigacbdes também de curto e longo prazo. Segundo Matarazzo (2010), quanto
maior o resultado da LG, melhor, ja que se a empresa tivesse uma parada em suas

atividades, seria capaz de saldar todas as suas dividas.
2.2.2 Estrutura de Capital — indices de Endividamento

Esse indice analisa a fonte dos recursos que estdo aplicados no ativo. As
fontes de recurso de uma empresa sao compostas por Capital de Terceiros (Passivo
Circulante + Exigivel a Longo Prazo) e por Capital Préprio (Patriménio Liquido). Seu
principal papel € mensurar a quantidade e a qualidade das dividas, de forma a analisar
0 quanto a empresa deve, a relagdao da aplicacdo de recursos entre Capital de
Terceiros e Capital Proprio e se os recursos de terceiros tém seus vencimentos a
Curto (PC) ou a Longo Prazo (ELP). (Marion, 2012)

2.2.2.1 Participagao de Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais (PCT)

Esse indicador € responsavel por mensurar em porcentagem quanto dos
Recursos Totais tem origem na conta de Capitais de Terceiros, assim como seu grau
de dependéncia. Em sua analise, quanto menor o resultado, melhor sua situagéo, ja

que a diferenga do total originado de capitais de terceiros representa a porcentagem
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do Ativo Total, que é financiado pelo Capital Préprio. E representado pela seguinte
formula:

PCT = Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Patriménio Liquido
Matarazzo (2010, p. 88), contribui dizendo que:

O indice de Participagéo de Capitais de Terceiros relaciona, portanto, as duas
grandes fontes de recurso da empresa, ou seja, Capitais Proprios e Capitais
de Terceiros. E um indicador de risco ou de dependéncia a terceiros, por parte
da empresa. [...] sempre que se aborda o indice de Participacido de Capitais
de Terceiros, esta-se fazendo uma visao exclusivamente do ponto de vista
financeiro, do risco de insolvéncia e ndo em relagéo ao lucro ou prejuizo.

Matarazzo (2010, p. 88) conclui que “[...] quanto maior a relagéo de Capitais
de Terceiros/Patrimbénio Liquido menor a liberdade de decisdes financeiras da
empresa ou maior a dependéncia a esses Terceiros.” Portanto, esse indice calcula o
grau de endividamento da empresa, que significa a incapacidade de pagar suas

dividas com os recursos produzidos pelo financiamento.
2.2.2.2 Composigcado do Endividamento

Apds a mensuragao da quantidade do endividamento, este indicador é
responsavel por mensurar a qualidade da divida, ou seja, se esta mais concentrada
em um prazo a curto ou longo prazo. Quanto menor for a divida a curto prazo, mais
tempo a empresa tera para gerar recursos suficientes para saldar suas obrigagoes, e
quanto maior for a divida a curto prazo, menor sera o tempo de geragao de recursos.
(Matarazzo, 2010). E representada pela seguinte formula:

Passivo Circulante

Endivid to =
navidamento Capital de Terceiros

As dividas com destino a projetos que irdo gerar recursos longo prazo devem
ser financiadas pelo Exigivel a Longo Prazo e nao pelo Passivo Circulante, para assim,
ter a capacidade de ser saldada a longo prazo. Segundo Marion (2012, p. 96) “A
proporgao favoravel seria de maior participagéo de dividas a Longo Prazo, propiciando
a empresa tempo maior para gerar recursos que saldarao os compromissos.”

Marion (2012, p. 96) ainda abordando que:
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Se a composi¢ao do endividamento apresentar significativa concentragao no
Passivo Circulante (Curto Prazo), a empresa podera ter reais dificuldades
num momento de reversao de mercado (0 que n&o aconteceria se as dividas
estivessem concentradas no Longo Prazo). Se a concentragao fosse a Longo
Prazo, a empresa, num momento de revés teria mais tempo para replanejar
sua situagdo, sem necessidade de desfazer-se dos Estoques a qualquer
preco.

Ou seja, além de forgar a empresa a tomar medidas drasticas num momento

de emergéncia, como vender seu estoque a pregos minimos, os empréstimos a curto

prazo geram mais despesas do que os empreéstimos a longo prazo.

2223

Imobilizagdo do Patriménio Liquido

A imobilizagcdo do Patriménio Liquido (IPL) evidencia quanto a empresa

aplicou no Ativo Imobilizado para cada R$ 100 de Patriménio Liquido (Matarazzo,

2010).

O autor Matarazzo (2010, p. 93) ainda conclui que:

As aplicagbes dos recursos do Patrimbnio Liquido sdo mutuamente
exclusivas do Ativo Permanente e do Ativo Circulante. Quanto mais a
empresa investir no Ativo Permanente, menos recursos préprios sobrarao
para o Ativo Circulante e, em consequéncia, maior sera a dependéncia a
capitais de terceiros para o financiamento do Ativo Circulante.

Ou seja, € a equivaléncia de quanto do PL a empresa investiu no Ativo

Permanente, logo, quanto menor for o grau de imobilizagdo, melhor para a empresa.

E representado pela seguinte férmula:

2224

Ativo Permanente
IPL = —
Patrimoénio Liquido

Imobilizagdo dos Recursos Nao Correntes (Capitais Permanentes)

A Imobilizacdo dos Recursos Nao Correntes (IRNC) evidencia o percentual de

Recursos nao Correntes a empresa aplicou no Ativo Permanente. (Matarazzo, 2010).

O autor Matarazzo (2010, p. 95) ainda complementa dizendo que:

Os elementos dos Ativo Permanente tém vida util que pode serde 2, 5, 10 ou
50 anos. Assim, ndo é necessario financiar todo o Imobilizado com recursos
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proprios. E perfeitamente possivel utilizar recursos de longo prazo, desde que
0 prazo seja compativel com o de duragcédo do Imobilizado ou entdo que o
prazo seja suficiente para a empresa gerar recursos capazes de resgatar as
dividas de longo prazo. Dai a légica de comparar as aplicagdes fixas (Ativo
Permanente) com os Recursos nao Correntes (Patriménio Liquido + Exigivel
a Longo Prazo).

Ou seja, é aceitavel que a empresa utilize de recursos nao circulantes para
um financiamento a longo prazo, pois ja que a vida util deste grupo de contas varia de
1 a 50 anos, a empresa tera tempo suficiente para gerar recursos capazes de saldar
o financiamento. E inaceitavel que o prazo do financiamento seja incompativel com o
tempo de duracdo do imobilizado, logo, quanto menor for o indice, melhor. E
representado pela seguinte formula:

Ativo Permanente

IRNC =
Patrimonio Liquido + Exigivel a Longo Prazo

2.2.3 indices de Rentabilidade

Completando o tripé da andlise, os indices de Rentabilidade ndo abrangem
mais o aspecto financeiro na analise das empresas, apreciam os aspectos
econdmicos, ou seja, a habilidade e capacidade que a empresa tem de geragao de
resultados. (Marion, 2012)

2.2.3.1 Taxa de Retorno sobre Investimento

Segundo Marion (2012), a Taxa de Retorno Sobre Investimento (TRI)
mensura o quanto a empresa ganha para cada real investido, ou seja, o poder de
ganho em cima do investimento anual. Fazendo a analise com o ponto de vista da
empresa.

O autor Marion (2012, p. 131) ainda completa dizendo que:

A combinacdo de itens do Ativo é que gera Receita para a empresa. Na
verdade, o Ativo significa investimentos realizados pela empresa a fim de
obter receita e, por conseguinte, Lucro. Assim, podemos obter a Taxa de
Retorno sobre Investimentos.
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Logo, a TRI evidencia o poder de ganho da empresa por cada real investido,
ou seja, quanto maior o resultado, melhor. E representada pela seguinte férmula:

TR — Lucro Liquido
~ Ativo Total

2.2.3.2 Taxa de Retorno sobre o Patrimbnio Liquido

Segundo Marion (2012), a Taxa de Retorno sobre o Patriménio Liquido
(TRPL) mensura o quanto o proprietario ganha para cada real investido, ou seja, sua
analise é feita com base no ponto de vista dos proprietarios, logo, quanto maior o
resultado, melhor. E representada pela seguinte férmula:

Lucro Liquido
TRPL =

Patrimoénio Liquido

2.2.3.3 Giro do Ativo

Conhecido também como produtividade, o Giro do Ativo (GA) representa a
quantidade de vezes que os valores investidos no Ativo giram em certo periodo.
Segundo Marion (2012, p. 158) o GA “Significa a eficiéncia com que a empresa utiliza
seus Ativos, com o objetivo de gerar reais de vendas. Quanto maior for gerado vendas,
mais eficientes os Ativos seréo utilizados”. E representado pela seguinte férmula:

Vendas

) Ativo =
Giro do Ativo Ativo Total

O autor Marion (2012, p. 158) conclui afirmando que “Quanto mais o Ativo
gerar vendas em reais, mais eficiente a gerencia esta sendo na administragdo dos
investimentos (Ativo)”. Logo, a analise esta baseada na quantidade, na ideia de

vender numa escala maior do que os investimentos do Ativo.
2.2.3.4 Margem Liquida

Conhecida também como lucratividade, a Margem Liquida (MG) representa o
percentual do Lucro Liquido em relagédo a tudo o que foi vendido em certo periodo.

Segundo Marion (2012, p. 158) a MG “Significa quantos centavos de cada real de
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venda restaram apo6s a dedugdo de todas as despesas (inclusivo o Imposto de
Renda)”. E representada pela férmula:

Lucro Liquido

M Liquida =
argem Liquida Vondas
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3 METODOLOGIA

Consiste em todos os materiais e métodos utilizados ao longo da pesquisa
para atingir os objetivos gerais e especificos, definidos anteriormente. Pode ser
construida de acordo com as seguintes subdivisdes.

De acordo com Marconi e Lakatos (2007, p. 43)

A pesquisa pode ser considerada um procedimento formal com método de
pensamento reflexivo que requer um tratamento cientifico e se constitui no
caminho para se conhecer a realidade ou para descobrir verdades parciais.

3.1 Métodos e Técnicas

Este topico abordara a qualificagdo da metodologia quanto aos objetivos, a
abordagem e as fontes utilizadas para contextualizagdo da problematica em questéao.
A qualificacdo desta pesquisa foi baseada na taxinomia de Vergara (2005),
classificando-a quanto aos fins e aos meios.

Quanto aos fins, apresenta duas abordagens. A primeira abordagem ¢é a
exploratéria, que segundo Vergara (2013), € realizada na area na qual ha pouco
conhecimento acumulado e sistematizado. De acordo com Severino (2007, p. 35) “[...]
busca apenas obter informagdes sobre um determinado objeto, definindo assim um
campo de trabalho, mapeando as condi¢ées manifestadas nesse objeto”. A segunda
abordagem ¢é a descritiva, ja que para alcangar sua finalidade foi necessario o uso da
observagéo, registro, analise, classificagéo e interpretagao dos fatos.

De acordo com Vergara (2013, p. 42):

A investigagdo exploratoria, que nao deve ser confundida com leitura
exploratdria, € realizada em area na qual ha pouco conhecimento acumulado
e sistematizado. Por sua natureza de sondagem, ndo comporta hipoteses
que, todavia, poderao surgir durante ou ao final da pesquisa.

O autor Vergara (2013, p.42) complementa que:

A pesquisa descritiva expde caracteristicas de determinada populagao ou de
determinado fendbmeno. Pode também estabelecer correlagdes entre
variaveis e definir sua natureza. Nao tem compromisso de explicar os
fendmenos que descreve, embora sirva de base para tal explicacao.
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Quanto aos meios, € caracterizado como estudo de caso, ja que a pesquisa
se concentra em um assunto especifico, visando a descricdo detalhada sobre este
assunto para a compreensao dos questionamentos em questio.

Segundo YIN (1989, p. 19) é caracterizado pela "... capacidade de lidar com
uma completa variedade de evidéncias - documentos, artefatos, entrevistas e
observagdes.", sendo ideal neste tipo de pesquisa devido ao grau de precisao dos
dados

Vergara (2013, p. 44) contribui esclarecendo que:

Estudo de caso € o circunscrito a uma ou poucas unidades, entendidas essas
como pessoa, familia, produto, empresa, érgdo publico, comunidade ou
mesmo pais. Tem carater de profundidade e detalhamento. Pode ou nao ser
realizado no campo. Utiliza métodos diferenciados de coleta de dados.

A sua abordagem sera tanto quantitativa quanto qualitativa, ja que para ter-se
feito o correto uso dos fatores econdmico-financeiros como ativo, passivo, patrimdnio
liquido e indicadores como liquidez, endividamento, rentabilidade, foram feitos
estudos através de referenciais tedricos e da coleta de informagdes e conhecimentos
para propor uma analise e um plano de melhoria da gestdo econémico-financeira da

empresa em questéo.

3.2 Coleta de Dados

Serao coletados dados fiscais, econdmicos e financeiros, do periodo de 2014
a 2016, da empresa Magazine Aragao, obtidos a partir do setor financeiro e contabil
da empresa para posterior analise. Para a realizacdo deste estudo de caso sera
utilizado: computador; livros sobre estrutura e analise financeira de balangos;
relatérios econdmico-financeiros da empresa correspondentes aos referidos

exercicios.

3.3 Apresentacao e Analise

Segundo Marion (2012), o tripé de analise que € composto pela Situagao

Financeira, Econbmica e pela Estrutura de Capital e torna-se eficaz quando analisa
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dados recentes para assim poder ter uma projecao futura. Com base no autor, foi
definido para analise os ultimos trés exercicios ja concluidos, 2014, 2015 e 2016.

Os dados, identificados pelo atual modelo de gestédo, serdo tratados pelo
Balango Patrimonial e pelo Demonstrativo de Resultado de Exercicio, incorporando
suas informagdes de maneira pratica ao novo modelo proposto, onde serdo gerados
os indices de liquidez, endividamento e rentabilidade, que serdo analisados de acordo
com a Analise Vertical e Horizontal, gerando graficos de comparacgéo evolutiva ou
regressiva.

ApOs a analise, sera exposta a comparagao entre as praticas exercidas tanto
pelo modelo atual quanto pelo modelo proposto, tornando visivel sua contribuicdo para

a administragao financeira da empresa estudada.



4 RESULTADO DA PESQUISA

4.1 Estudo de Caso de acordo com o modelo proposto

4.1.1 Analise das Demonstragcées Contabeis

4.1.1.1 Analise do Balango Patrimonial

Tabela 3 — Balanco Patrimonial
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Magazine Aragao BALANCO PATRIMONIAL (EM R$ 1 MIL)
2014 2015 2016
Caixa 5.354 3.813 4.315
Bancos 53.126 51.328 47.326
Estoques 171.315 200.329 211.315
Contas a Receber 92.158 95.415 106.589
Total Ativo Circulante 321.953 350.884 369.546
Imobilizado 62.266 94.956 92.988
Total Ativo Permanente 62.266 94.956 92.988
Total do Ativo 384.218,91 445.840,24 462.533,82
2014 2015 2016
Fornecedores 98.414 139.786 166.248
Salarios e Encargos a Pagar 8.428 8.410 14.713
Honorérios/Contas a Pagar 12.000 14.000 15.000
Impostos a Pagar 11.216 12.325 14.605
Total Passivo Circulante 130.058 174.520 210.566
Capital Social Realizado 15.000 15.000 15.000
Lucro Acumulado do Exercicio Anterior 133.621 143.431 115.682
Lucro do Exercicio 105.540 112.890 121.285
Total Patriménio Liquido 254.161 271.320 251.967
Total do Passivo 384.218,91 445.840,24 462.533,82

Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

A exatidao do presente BP é reconhecida pela uniformizagdo da importancia
do Ativo e Passivo, a qual se encontra em R$ 384.218,91; R$ 445.840,24 e R$
462,533,82 respectivamente nos anos 2014, 2015 e 2016. O levantamento de dados
foi operado com elementos referentes a comprovantes fornecidos pela administragao
da empresa, que se responsabiliza pela sua exatiddo e veracidade, bem como os

estoques levantados pela referida administragao.



Tabela 4 — Analise Vertical e Analise Horizontal do BP
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Magazine Aragao ANALISE VERTICAL ANALISE HORIZONTAL
2014 2015 2016 2014 2015 2016
Caixa 166% | 1,09% | 1,17% 108’00 71,21% | 80,60%
(o]

Bancos 16,50% | 14,63% | 12,81% 108;00 96,62% | 89,08%
Estoques 53,21% | 57,09% | 57,18% 10%00 11?};94 12(:,235
Contas a Receber 28,62% | 27,19% | 28,84% 10&00 105;;53 11%66
Total Ativo Circulante 83,79% | 78,70% | 79,90% 103‘:00 10&:99 11:};78
o 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 152,50 | 149,34

Imobilizado % % o % % o
Total Ativo Permanente 16,21% | 21,30% | 20,10% 1°g;°° 15;;50 143;34
, 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 116,04 | 120,38

Total do Ativo o o o o o o
2014 2015 2016 2014 2015 2016
Fornecedores 75,67% | 80,10% | 78,95% 108;00 1402A;O4 1630’93
Salarios e Encargos a Pagar 6,48% | 4,82% | 6,99% 10&00 99,78% 173;57
Honorarios/Contas a Pagar 9,23% | 8,02% | 7,12% 10&00 11%67 1205/;00
Impostos a Pagar 8,62% | 7,06% | 6,94% 10&00 103;89 133;22
Total Passivo Circulante 33,85% | 39,14% | 45,52% 103;00 13;};19 16;290
Capital Social Realizado 5,90% | 5,53% | 5,95% 10%00 10%00 108;00
IAucro. Acumulado do Exercicio 52.57% | 52.86% | 45.91% 109,00 1007,34 86.58%

nterior % %

Lucro do Exercicio 41,52% | 41,61% | 48,14% 10&00 105296 11(‘,};92
Total Patrimonio Liquido 66,15% | 60,86% | 54,48% 10%00 103;75 99,14%
Total do Passivo 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 116,04 | 120,38

% % % % % %

Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

De acordo com os dados obtidos pelo BP e por sua AV e AH, contata-se que

o Ativo Circulante aumentou em 14,78% de 2014 para 2016 enquanto o Passivo

Circulante teve um excessivo aumento de 61,90%. Esta diferenca no aumento do AC

para o PC se originou por conta da politica de compra e negociagéo da empresa, que

para atingir uma boa concorréncia no mercado com pregos competitivos, optou pela

estratégia de nao utilizar Passivos Nao Circulantes, logo, todas suas obrigacdes
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possuem vencimento a Curto Prazo. Ainda em consequéncia dessa politica, o
Patriménio Liquido apresentou um leve aumento de 2014 para 2015 mas regressou
de 2015 para 2016 em 0,86% em relagéo a 2014.

Embora tenha havido um pequeno crescimento no Lucro do Exercicio de
14,92% em relacao ao primeiro exercicio analisado, a conta Lucro Acumulado reduziu
drasticamente em 13,42%, motivando também a queda do PL.

Comparando todo o periodo, nota-se que o principal aumento no AC ocorreu
por conta do aumento do crescimento do estoque em 23,35%, representando em
média 56% de todo o AC, assim, ocasionando o aumento das Contas a Receber de
15,66%, representando em média 28% de todo AC. Por outro lado, o0 aumento no PC
ocorreu por conta do crescimento de fornecedores 68,93% que representa em média

78% de todo o AC, justificado pelo aumento do estoque.

4.1.1.2 Analise da Demonstracao do Resultado do Exercicio

Tabela 5 — Analise da Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Magazine Aragao DRE

2014 2015 2016
Vendas 1.588.658 1.713.854 1.926.412
Vendas brutas 1.588.658 1.713.854 1.926.412
Impostos sobre as vendas 158.071 170.528 191.678
IRPJ 7.308 7.884 8.861
CSLL 7.308 7.884 8.861
Cofins 21.923 23.651 26.584
PIS 5.243 5.656 6.357
CPP 62.593 67.526 75.901
ICMS 53.697 57.928 65.113
ROL - Receita Operacional Liquida 1.430.586 1.543.326 1.734.734
CMV - Custo da Mercadoria Vendida 1.120.326 1.214.952 1.367.772
Lucro Bruto 310.261 328.374 366.962
Despesas Operacionais 204.721 215.484 245.677
Despesas com Pessoal 109.565 109.325 128.279
Despesas Tributarias 28.596 30.849 34.675
Despesas administrativas 62.459 69.852 76.300
Despesas financeiras 4.100 5.457 6.422
Lucro Operacional 105.540 112.890 121.285
Lucro Antes do Imposto de Renda 105.540 112.890 121.285
Lucro/Prejuizo Liquido 105.540,14 112.889,58 121.285,33

Fonte — Elaborado pelo préprio autor.




Tabela 6 — AV e AH da DRE
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Magazine Aragao

ANALISE VERTICAL

ANALISE HORIZONTAL

Vendas brutas
impostos b s vandzs
IRPJ
CSLL
Cofins
PIS
CPP

ICMS

100,00
%

100,00
%
100,00
%
100,00
%
100,00
%
100,00
%
100,00
%

107,88
%

107,88
%
107,88
%
107,88
%
107,88
%
107,88
%
107,88
%

121,26
%
121,26
%
121,26
%
121,26
%
121,26
%
121,26
%

Despesas com Pessoal
Despesas Tributarias

Despesas administrativas

Despesas financeiras

7,66%
2,00%
4,37%

0,29%

7,08%
2,00%
4,53%

0,35%

7,39%
2,00%
4,40%

0,37%

Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

De acordo com os dados obtidos pela DRE e por sua AH contata-se que no

referido periodo as vendas aumentaram razoavelmente de 2014 para 2015 na

importancia de R$ 125.196,00, representando um crescimento de 7,88%. Ja o

exercicio de 2016 apresentou um expressivo crescimento de R$ 337.754,00,
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representando um crescimento de 21,26%, o triplo do crescimento do exercicio
anterior.

Por meio da AV da DRE é possivel identificar as despesas com pessoal e as
despesas administrativas, que em conjunto representam 83,49% das despesas
operacionais, aumentaram durante os trés periodos em R$ 18.713,00 e R$ 13.841,00,
representando um aumento de 17,08% e 22,16% respectivamente, representando a
maior instabilidade incidente na ROL.

O Lucro Liquido, apresenta uma equilibrada evolugdo de R$ 15.745,19 de
2014 para 2016, representando um crescimento de 14,92%. Porém, o aumento
desregulado das despesas operacionais impediu que o LL evoluisse de acordo com a
ROL, demonstrando uma queda de 0,39% para o respectivo periodo.

O Patriménio Liquido da empresa se encontra em uma condigdo razoavel,

porém, preocupante, ja que apresenta um crescente déficit acumulado em 0,39%.
4.1.2 Analise dos indices de Liquidez

4.1.2.1 Indice de Liquidez Corrente

Figura 6 — Grafico de evolugao do ILC entre 2014 e 2016
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® indice de Liquidez Corrente

Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Em relacao a LC, a referida empresa apresentou um 6timo resultado em 2014,

demonstrando capacidade de saldar todas as suas obriga¢des a curto prazo, além de
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contar com uma sobra de 148%. Em 2015 houve uma reducéo de 47% em relacio a
2014, porém, apresentando uma sobra de 101%. Em 2016 a LC continuou em queda,
apresentando uma reducgao de 72% em relacédo a 2014, ainda assim, apresentou uma
sobra de 76%.

Apesar de apresentar um decréscimo consideravel de 51% de 2014 para
2016, esta apresentando ainda uma sobra de 76%. Esse comportamento ¢é justificado

pelo forte aumento do PC de 61,90% enquanto o AC cresceu apenas 14,78%.

4.1.2.2 indice de Liquidez Seca

Figura 7 — Grafico de evolugao do ILS entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

O ILS da Magazine Aragéao iniciou o primeiro exercicio de forma saudavel,
perdendo sua capacidade de quitacdo de suas dividas desconsiderando o estoque
em 30% no segundo exercicio e apresentando outra queda de 11% no terceiro
periodo, ou seja, houve um déficit de 41% de 2014 para 2016.

De acordo com os dados analisados, o estoque da referida empresa
representa em média 55,83% de todo o AC no periodo em questao, justificando assim

a reducao da sua capacidade de quitacdo em caso de desconsideracdo do mesmo.



39

4.1.2.3 Indice de Liquidez Geral

Figura 8 — Grafico de evolugéo do ILG entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

Quanto maior for o ILC, maior sera a capacidade da empresa de saldar suas
obrigagdes a curto e longo prazo. Com base nos dados fornecidos pela administragéo
da empresa Magazine Aragéo, ndo houve nenhum contrato de financiamento ou outra
divida de longo prazo, assim como nao houve nenhuma amortizagao, logo, durante
os trés exercicios em analise, a referida empresa ndo apresentou Realizavel a Longo
Prazo, assim como ndo trabalhou com Exigivel a Longo Prazo, impedindo o principal
objetivo da analise deste indice, o longo prazo.

Logo, demonstrou capacidade de pagamento de todas as suas dividas,
porém, com uma drastica queda de 2,48 em 2014 para 1,76 em 2016, ou seja, deixou
de ter uma sobra de 148% para 76% nos respectivos anos, uma queda de 51%. Esse
comportamento € justificado pelo forte aumento do PC de 61,90% enquanto o AC

cresceu apenas 14,78%.



4.1.2.4 Andlise geral da Liquidez

Figura 9 — Analise geral da Liquidez entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborado pelo préprio autor.

A Magazine Aragao apresenta uma boa capacidade de pagar suas dividas,
ou seja, esta em uma boa situagao financeira. Tanto na LC como na LG, apresenta
indices superiores a 1, logo, significa que além de poder saldar suas dividas, ainda
sobra uma reserva. Ja na LS, o indice iniciou superior a 1 e terminou inferior a 1,

porém, esse resultado ndo apresenta dificuldades de pagamento, ja que o estoque

nao é de natureza perecivel ou que se torne obsoleto a qualquer momento.
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4.1.3 Andlise da Estrutura de Capital - indices de Endividamento

4.1.3.1 Participagao de Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais

Figura 10 — Evolucédo da PCT entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

Em 2014 a Magazine Aragao apresentou seu melhor resultado de PCT,
apontando 33,85% de participacdo de capital de terceiros sobre seu patrimonio
liquido. Esse valor agravou em aproximadamente 6% por periodo, passando a apontar
45,52% em 2016. Este indice indica a quantidade dos recursos totais que se originam
de capitais de terceiros, logo, a referida empresa apresenta 33,85%, 39,14% e 45,52%
respectivamente desta natureza de capital em seu PL.

Visto que, quanto maior for a relagcao Capitais de Terceiros para PL menor
sera a liberdade de tomar decisdes financeiras € maior a dependéncia a esses
terceiros, quanto menor este indice, melhor. Neste caso, a empresa apresenta uma
constante evolugdo de dependéncia, que é justificada pela progressdo do PC ser
superior a progressao do PL.

O consideravel acréscimo na conta capital de terceiros € justificado pela

introducao da linha sucessoria na empresa, nao alterando assim, sua independéncia.
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4.1.3.2 Composigao do Endividamento

Figura 11 — Evolugdo da Composi¢ao do Endividamento entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

A politica de compras da empresa afeta diretamente este indice, ja que todas
as suas compras sao feitas de forma a vista como estratégia de barganha. Logo, todo
o endividamento é formado por dividas a curto prazo, prejudicando sua qualidade.

De acordo com os dados levantados, durante os trés exercicios, 100% das
dividas vencem no final de cada ano, desfavorecendo a situagao financeira. Como foi
apresentado pela LC, a Magazine Aragao tem capacidade de saldar todas as suas
dividas a curto prazo, porém essa realidade esta em déficit crescente por conta da

falta de obrigagdes a longo prazo.
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4.1.3.3 Imobilizagdo do Patriménio Liquido

Figura 12 — Evolugéo da Imobilizagao do PL entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Com base nos dados da referida empresa, em 2014 foi apresentado o melhor
indice de imobilizacdo do PL, onde apontou que apenas 24% do PL esta aplicado no
Ativo Permanente, ficando uma sobra de 76% de Capital Circulante Proprio (CCP) que
pode ser investido no CP. Em 2015 o indice teve um consideravel aumento de 11% e
evoluiu estavelmente para mais 2% em 2016.

Esse aumento é justificado pela alteragdo do AP de 52,5% no segundo ano e
sua estabilidade é resultado da sua pequena reducado de 3,16% no terceiro ano,
acumulando 49,34% no terceiro exercicio, enquanto o PL teve uma pequena alta de
6,75% em 2015 e em seguida teve uma queda de 7,61%, acumulando uma queda de
0,86% no ultimo ano.

Apesar de apresentar tais resultados, a Magazine Aragao dispdoe de PL
suficiente para cobrir o AP e ainda sobrar uma parcela (CCP) suficiente para financiar
o AC.



44

4.1.3.4 Imobilizagao dos Recursos Nao Correntes

Figura 13 — Evolugéo da Imobilizagdo dos Recursos Nao Correntes
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Por conta da falta de financiamentos a longo prazo (ELP) nenhum Recurso
nao Corrente foi destinado ao Ativo Nao Circulante. Logo, este indice se torna ocioso
dentro do periodo analisado e apresenta resultado idéntico ao indice de imobilizagao

do patriménio liquido.
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4.1.3.5 Analise geral da Estrutura de Capital

Figura 14 — Analise geral da Estrutura de Capital entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

De maneira geral, a Magazine Aragdo apresenta uma consideravel
Participacdo de Capital de Terceiros em seu PL, aumentando seu indice em
aproximadamente 12% nos trés anos analisados, assinalando uma necessidade de
monitoramento e acdo para que a situagdo ndo avance. A Composicdo do
Endividamento apresentou 100% das suas dividas com vencimento a curto prazo,
indicando necessidade de uma mudanga na politica de compras para comecgar a
trabalhar com negociagdes a longo prazo.

A falta de aquisigdes a curto prazo afeta também a Imobilizagdo dos Recursos
nao Correntes, que passa a apresentar o mesmo resultado da Imobilizacdo do
Patriménio Liquido. Ambos se encontram em uma situagao razoavel e estavel de 2015
para 2016. Em suma, a empresa dispdes de folga para o financiamento do seu AC e

se encontra em uma boa situagao financeira.

4.1.4 Andlise dos indices de Rentabilidade
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41.4.1 Analise da Taxa de Retorno Sobre Investimento

Figura 15 — Evolugéo da TRI entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

Nesta analise, é confirmado que o TRI sofre uma pequena baixa em 2015 mas
se recupera em 2016, mantendo uma boa estabilidade durante os periodos, ja que
quanto maior for, maior sera o poder de ganho da empresa, lucrando assim, em meédia
nos 3 exercicios, 25% de cada real investido. Isso evidencia que a rentabilidade do
ponto de vista empresarial esta estavel e em situagao satisfatéria. Logo, o payback

(tempo de retorno do investimento) do Ativo Total € de aproximadamente 4 anos.
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4.1.4.2 Analise da Taxa de Retorno sobre o Patrimdnio Liquido

Figura 16 — Evolugédo da TRPL entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Nesta anadlise, € comprovado que o TRPL se mantém estavel nos dois
primeiros exercicios e sofre um razoavel crescimento de 0,06% em 2016, o que
significa que a rentabilidade do capital do proprietario € de 42%, 42% e 48% para os
respectivos anos, apresentando uma média de 44%. Logo, o payback €& de
aproximadamente 2 anos.

Este indice torna a empresa atrativa ou nao atrativa para o investidor, ja que
mensura o retorno do capital social. Nesse ponto de vista, a Magazine Aragéo se

encontra em uma o6tima situagao.
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4.1.4.3 Analise do Giro do Ativo

Figura 17 — Evolugéo do Giro do Ativo entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Este indice que indica quanto a empresa vendeu para cada R$1,00 vendido
apresentou uma queda de 26% de 2014 para 2015 por conta do grande aumento de
Ativo Permanente neste ano, que foi de 52,50% em relagcéo ao primeiro. Ja em 2016,
com a reducédo 3,16% do AP e com o0 aumento da ROL de 13,38% em relacao a 2015,
o Giro do Ativo voltou a crescer e apresentar seu melhor desempenho desde 2014.
Ou seja, a empresa apresentou um aumento nas vendas de 2,75% em relagéo ao

investimento, terminando o ultimo exercicio com uma 6tima situacao.
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4.1.4.4 Andlise da Margem Liquida

Figura 18 — Evolugdo da Margem Liquida entre 2014 e 2015
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Como o Lucro Liquido ndo acompanhou o acentuado crescimento das Vendas
Liquidas, o indice sofre em 2016 uma leve reducao de 0,87% em relagao a 2014, onde
apresentou a melhor Margem Liquida. Como representa a relagao de lucro da
empresa para o investimento realizado, quanto maior esse indice, melhor. Entao,
apesar de apresentar leve queda, a Magazine Aragéo se encontra em uma situagao

satisfatéria, devendo atengdo ao aumento das Despesas Operacionais.
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4.1.4.5 Anadlise geral da Rentabilidade

Figura 19 — Analise da Imobilizagao do Ativo e do PL entre 2014 e 2016
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Fonte — Elaborada pelo proprio autor.

Figura 20 — Analise do Giro do Ativo e da Margem Liquida

Giro do Ativo e Margem Liquida
400 3'.7: 3,46 jS
3,50 ——
3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50 0,07 0,07 0,07
0.00 2014 2015 2016
=@==Giro do Ativo 3,72 3,46 3,75
Margem Liquida 0,07 0,07 0,07

Fonte — Elaborada pelo préprio autor.

Com o estudo da Rentabilidade é possivel observar que a TRI se encontra em
estabilidade, mas ndao em crescimento, por conta de o Lucro Liquido n&o estar
acompanhando o mesmo crescimento das Vendas Liquidas (ROL) e que a TRPL se

em crescimento, por conta da estabilidade do PL e do crescimento do Lucro Liquido.



51

Também é possivel observar que durante os trés exercicios o GA oscilou, mas
se recuperou por conta da redugao do AP e do crescimento da ROL, fechando assim
o ultimo exercicio de forma exemplar. Ja ML se mantém estavel, porém com uma leve
reducao ocasionada pelo aumento das Despesas Operacionais.

Com base na analise geral da rentabilidade é possivel definir que a Magazine

Aragéao se encontra em uma 6tima situagao econdémica.

4.2 Comparagao dos Modelos de gestao

4.2.1 Avaliagao das Praticas Atuais

Foi constatado que a Magazine Arag&o possui uma preciosa e considerada
série de dados financeiros e contabeis onde sao calculados apenas o faturamento e
a inadimpléncia anual. Estdo dispostos em documentos impressos e arquivados,
calculados e analisados de forma arcaica e com minimos detalhes diante da vasta
possibilidade de tratamento dos mesmos, tornando exaustivas e cansativas, além de

falhas, as consultas dos mesmos por parte da Diretoria Executiva.

4.2.2 Praticas Propostas

Tendo em vista os indices de liquidez, a empresa demonstrou por conta da
sua politica de compras, com o objetivo poder agregar um valor competitivo a sua
mercadoria, uma grande saude quanto a sua solvéncia, onde nao foram formalizados
realizaveis ou exigiveis a longo prazo. Por essa justificativa, a LG e a LC da Magazine
Aragéo apresentam o mesmo resultado, demonstrando uma capacidade de se tornar
flexivel quanto a sua gestdo financeira. Ainda que esta pratica possibilite a
permanéncia concorrente no mercado, o endividamento quando bem controlado pode
significar uma importante fonte de recursos, além de seguir como base para a
consolidacéo para possuis créditos futuros com seus fornecedores.

Quanto a participagdo de capitais de terceiros, a empresa demonstrou um
superavit do inicio ao final do exercicio, justificado pela inclusdo de membros da linha
sucessoria na empresa. Logo, as principais fontes de recursos da mesma continuam
sendo representadas por capital independente, fornecendo flexibilidade e autonomia

para a propria.
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Como demonstrado, a empresa se encontra em uma situacdo e saude
independente de realizaveis a longo prazo, logo, para que a margem de lucro
aumente, pode-se investir no posicionamento da marca, junto a redugao de custos
sem reduzir a capacidade de satisfazer as necessidades do consumidor, ou até
mesmo, aumentar 0s pregos para que cubram as despesas operacionais de forma
técnica e coerente. Aumentar os valores participando de um cenario tdo competitivo
pode ndo parecer a solugdo mais plausivel, porém, ao se posicionar no mercado com
proposta de fornecer um bem tangivel, com valor de sonho por exemplo, reduzira o
custo com propaganda e passara a captar e tornar fiel a clientela que aderir a
proposta.

Como a empresa ndo possui contas a pagar e a receber a longo prazo,
sugere-se que a mesma busque formas de melhorar seu movimento de estoque, com
base em estratégias que capacitem o controle e planejamento da compra de produtos
de acordo com seu giro. Ainda que a compra em grande volume de um unico
fornecedor, de forma antecipada ou a vista proporcione um valor de compra
diferenciado, a compra malfeita de um produto que pouco vende, além de se tornar
em custo para a sua armazenagem, transforma-se em capital imobilizado.

Propde-se aos proprietarios acompanhem todas as informacgdes
administrativas e financeiras que aqui se encontram em uma unica plataforma
(planilha), que torne possivel a andlise dos dados de forma simples e segura,
analisando-os de forma periddica e constante para que através delas, seja possivel
simplificar o processo de decisdo e torna-lo o mais seguro possivel. Por fim, o
planejamento estratégico da empresa deve ser criado de forma consistente, definindo

e aplicando na linha de trabalho sua miss&o, sua visdo e seu valores.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Com os resultados obtidos, o objetivo especifico de diagnosticar a situagao
econdmico-financeira da empresa Magazine Aragao foi alcangado por meio da analise
dos indices propostos, que apontaram uma saudavel situacao financeira e patrimonial.

O objetivo especifico de propor um plano de melhorias na gestao econémico-
financeira foi atingido com base nas informagdes demonstradas pelos indices, que
apontaram pontos deficientes. Certas limitacbes foram encontradas ao propor
mudancas na cultura ja trabalhada na empresa ha 30 anos, mas foram superadas pela
consciéncia de que mudangas e inovagdes com base cientifica sdo essenciais para o
crescimento de qualquer empreendimento.

Nesse sentido, o objetivo geral foi alcangado, concluindo que a empresa nao
possui obrigagdes a longo prazo, se encontra com capacidade de saldar suas dividas
e nao tem vinculo com capital externo. Assim, o problema em questdo expds a
necessidade da gestao técnica com base nos indices abordados, para que a empresa
traduza seus dados em informacbes capazes de trazer melhorias para suas
deficiéncias e auxiliar nas tomadas de decisbes necessarias para se manter no
mercado.

A partir da comparacgao das praticas atuais com as praticas propostas finaliza-
se que o modelo de gestao financeira dos indicadores de Liquidez, Endividamento e
Rentabilidade torna simplificado o acesso e a analise das informagdes, assim como o
processo de tomada de decisio.

Este trabalho demonstrou grande validade e contribuicdo ao autor, que possui
nessa empresa seus objetivos profissionais. Neste, puderam ser aplicados os
conhecimentos tedricos da administracdo de forma pratica, além de promover o
envolvimento e conhecimento da situagao econémico-financeira do empreendimento.
Sugere-se que para a continuagdo do mesmo sejam aplicadas as praticas propostas,
além de dar continuidade na analise dos exercicios subsequentes, acompanhando o

resultado e identificando melhorias e solugbes para o crescimento organizacional.
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