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RESUMO

Este artigo investiga a importancia dos indicadores financeiros na avaliacdo do
desempenho econdmico-financeiro das empresas, com um estudo focado na
Suzano S/A, a maior produtora mundial de celulose. O objetivo é compreender
como os principais indicadores, como liquidez, endividamento e rentabilidade,
contribuem para a avaliacdo da saude financeira da empresa. O estudo buscou
entender como esses indicadores foram afetados durante a pandemia de
COVID-19, um periodo de grande incerteza econdmica. A metodologia adotada
€ quantitativa, com base na analise das demonstra¢des financeiras da Suzano
ao longo de cinco anos. Os dados sdo avaliados para identificar padrées e
tendéncias, possibilitando uma compreensao aprofundada da capacidade da
empresa de se adaptar a cenarios econdmicos adversos. A utilizacdo de uma
abordagem matematica para a interpretacdo dos indicadores financeiros é
destacada como uma ferramenta fundamental para uma andlise precisa dos
resultados financeiros. Os resultados revelam que a Suzano conseguiu manter
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sua posicao de destague no mercado, mesmo diante dos desafios impostos pela
pandemia. Os indices de liqguidez mostraram a capacidade da empresa de honrar
seus compromissos financeiros, enquanto o endividamento foi mantido em niveis
controlados. A rentabilidade, embora tenha sofrido oscilacbes, se manteve
positiva, assegurando a competitividade da empresa. Conclui-se que 0 uso
adequado dos indicadores financeiros, aliado ao conhecimento contabil e
matematico, é essencial para a formulagéo de estratégias empresariais eficazes.
Esses indicadores sao cruciais ndo apenas para a avaliacao da saude financeira
da empresa, mas também para garantir sua estabilidade e sucesso no longo
prazo em um ambiente competitivo e globalizado.

Palavras-chave: Indicadores Financeiros. Analise Econémico. Desempenho
Empresarial. Gestédo Financeira. Rentabilidade. Liquidez.

ABSTRACT

This article investigates the importance of financial indicators in assessing the
economic and financial performance of companies, with a study focused on
Suzano S/A, the world’s largest pulp producer. The objective is to understand
how key indicators, such as liquidity, debt, and profitability, contribute to
evaluating the company’s financial health. The study aimed to understand how
these indicators were affected during the COVID-19 pandemic, a period of great
economic uncertainty. The methodology used is quantitative, based on the
analysis of Suzano’s financial statements over five years. The data is evaluated
to identify patterns and trends, allowing for a deeper understanding of the
company’s ability to adapt to adverse economic scenarios. The use of a
mathematical approach to interpret financial indicators is highlighted as a
fundamental tool for accurate analysis of financial results. The results reveal that
Suzano managed to maintain its market leadership, even in the face of
challenges posed by the pandemic. The liquidity ratios demonstrated the
company’s ability to meet its financial obligations, while debt levels remained
under control. Profitability, though subject to fluctuations, remained positive,
ensuring the company’s competitiveness. It is concluded that the proper use of
financial indicators, combined with accounting and mathematical knowledge, is
essential for formulating effective business strategies. These indicators arecrucial
not only for assessing the company’s financial health but also for ensuringits long-
term stability and success in a competitive and globalized environment.

Keywords: Financial Indicators. Economic Analysis. Business Performance.
Financial Management. Profitability. Liquidity.

RESUMEN

Este articulo investiga la importancia de los indicadores financieros en la
evaluacion del desempefio econdémico y financiero de las empresas, con un
estudio centrado en Suzano S/A, el mayor productor mundial de celulosa. El
objetivo es entender como los principales indicadores, como liquidez,
endeudamiento y rentabilidad, contribuyen a evaluar la salud financiera de la
empresa. El estudio pretende comprender como se vieron afectados estos
indicadores durante la pandemia de COVID-19, un periodo de gran
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incertidumbre econémica. La metodologia adoptada es cuantitativa, basada en
un analisis de los estados financieros de Suzano a lo largo de cinco afios. Los
datos se evallan para identificar patrones y tendencias, lo que permite
comprender en profundidad la capacidad de la empresa para adaptarse a
escenarios economicos adversos. El uso de un enfoque matematico para
interpretar los indicadores financieros se destaca como una herramienta
fundamental para analizar con precisidbn los resultados financieros. Los
resultados muestran que Suzano ha conseguido mantener su posicion
destacada en el mercado, incluso ante los retos planteados por la pandemia. Los
ratios de liquidez mostraron la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
compromisos financieros, mientras que la deuda se mantuvo en niveles
controlados. Aungue la rentabilidad fluctud, siguié siendo positiva, garantizando
la competitividad de la empresa. Se puede concluir que el uso adecuado de
indicadores financieros, combinado con conocimientos contables y matematicos,
es esencial para formular estrategias empresariales eficaces. Estos indicadores
son cruciales no solo para evaluar la salud financiera de la empresa, sino también
para garantizar su estabilidad y éxito a largo plazo en un entorno competitivo y
globalizado.

Palabras clave: Indicadores Financieros. Analisis Econdmico. Rendimiento
Empresarial. Gestion Financiera. Rentabilidad. Liquidez.

1 INTRODUCAO

A contabilidade é uma ciéncia social aplicada que permite fazer
experimentacfes a fim de que possa ser visualizado e simulados futuros
resultados para empresas. A estrutura conceitual da contabilidade prevista no
CPC 00, afirma que o objetivo do relatério contabil-financeiro de propdsito geral
e fornecer informacgdes contabil-financeiras Uteis para investidores atuais e
potenciais, credores e outros interessados.

Desse modo, a pratica contabil vale-se de ferramentas contabil-cientifica
conhecida tecnicamente e academicamente conhecida, como Analise Financeira
das Demonstracdes Contabeis, que é um processo de medir a saude financeira
de uma empresa, organizacao ou projeto, por meio da analise feita sobre as
demonstragcdes financeiras, como o0 balanco patrimonial, a demonstracdo de
resultados (DRE) e a demonstragéo dos fluxos de caixa.

De outra maneira, os indicadores financeiros séo relagcbes matematicas

gue extraem informacdes relevantes das demonstracdes contabeis. Esses
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indicadores de analise financeira tém como principal objetivo fornecer
informacfes que auxiliem na tomada de decisdes por parte dos gestores,
investidores, credores e outros stakeholders, logo, ajudam investidores,
analistas e gestores a entenderem a saude financeira da empresa.

Nesse contexto, os indicadores sdo fundamentais para avaliar as
empresas e direcionar a gestdo de seus resultados. No Brasil registra-se que
desde os anos de 2015, uma luta constante dos governos brasileiros em
melhorar o indicador do Produto Interno Bruto -PIB, este fundamental como
parametro de desenvolvimento econémico de um pais. De modo geral o aumento
do PIB, é gerado pelo resultado de grandes empresas, reconhecidos pela
aplicacdo dos indicadores financeiros e econbmicos, sobre dados das
Demonstracdes Financeiras. O célculo de indicadores tem como foco visualizar
resultados de empresas para melhoria de investimentos e ampliar a sua atuacao
e abrangéncia geografica, a exemplo da VALE S/A, SUSANO S/A, PETROBRAS
S/A dentre outras empresas de mesma magnitude que estas.

Justifica-se a realizacdo desta pesquisa pela necessidade de explorar
como a andlise de indicadores financeiros pode ser aplicada de forma pratica,
contribuindo para o campo teorico da contabilidade e oferecendo uma base
sélida para decisbes empresariais. A analise detalhada de indicadores como
liquidez, endividamento e rentabilidade proporciona uma compreensdo mais
profunda das interacbes entre variaveis contabeis e matematicas, além de
fornecer subsidios praticos para empresas em momentos de crise econémica.

Do ponto de vista tedrico, o estudo contribui para o avancgo da literatura
contabil ao demonstrar a relevancia dos indicadores financeiros na interpretacao
dos resultados econémicos. Ja do ponto de vista pratico, oferece uma viséo clara
sobre a importancia desses indicadores para a sustentabilidade e
competitividade das empresas, sobretudo em periodos de desafios, como a
pandemia de COVID-19. Ao analisar a Suzano S/A, uma das maiores empresas
do Brasil, o estudo fornece um exemplo concreto de como grandes corporacdes
utilizam essas ferramentas para garantir sua solidez financeira.

Neste estudo se optou em aplicar os indicadores na empresa Suzano S/A,

gue é reconhecida como a maior fabricante mundial de papel e celulose, além
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de ser uma das principais produtoras de papéis na América Latina e lider no
mercado brasileiro de papel higiénico. A empresa também foi a primeira no
mundo a implantar a producéo de papel a base de celulose com 100% de fibra
de eucalipto em escala industrial (Suzano, 2023).

Diante de seu porte a empresa SUSANO S/A, também enfrenta as
dificuldades econbmicas do pais, e busca em seus resultados minimizar
impactos negativos. Isto foi percebido na leitura de seus Relatorios divulgados
em seu sitio eletrénico, que chamou atencao pelo direcionamento inovador que
a companhia adota.

Nessa perspectiva, o0 interesse em estudar os indicadores numa linha
temporal dos anos de 2017 a 2021, por ser este periodo desafiador para
empresas atuantes no Brasil, dada a recesséao dos anos 2015 e 2016, mudanca
de governo COVID, e novo governo brasileiro. Nesse contexto, se considera as
caracteristicas da empresa SUZANO S/A gue tem a preocupacao de apresentar
suas informac¢cdes nas Demonstracdes Financeiras e demais relatorios de facil
acesso a navegacdo de sua pagina na internet, facilitando a realizacao de
pesquisas académicas além de demonstrar aos investidores e interessados em
suas informagdes, um grande volume de informacdes sobre suas atividades.

A partir dessa perspectiva o estudo traz como questdo norteadora,
entender: Qual a relacdo matematica dos indicadores com a contabilidade, e
como esses indicadores sao interpretados?

Em face a questdo de pesquisa, se buscou entender uma amostra
intencional de indicadores que permitisse calcular para o estudo o valor contabil
e matematico de indicadores como indices de Estrutura de Capital —- Composi¢ao
do Endividamento; Iindices de Liquidez -Liquidez Corrente; indices de
Rentabilidade e lucratividade; Margem Liquida e Rentabilidade sobre o
Patriménio Liquido (ROE). Por meio da aplicacéo desses indicadores.

O objetivo deste estudo € analisar a relacdo matematica dos indicadores
financeiros com a contabilidade, focando em como esses indicadores s&o
interpretados e aplicados na prética. A pesquisa € quantitativa e utiliza a descricdo

matematica para interpretar os resultados da empresa, concentrando-se em
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indicadores como Indices de Estrutura de Capital, Liquidez Corrente, Rentabilidade,
Margem Liquida e Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido (ROE).

A bibliografia utilizada neste trabalho é composta por livros de autores
renomados da area, artigos cientificos, bem como informagdes disponiveis no
site da empresa Suzano S/A. O artigo esta estruturado da seguinte forma: apés
esta introducéo, a secdo de Revisdo de Literatura aborda os conceitos tedricos
e estudos relacionados aos indicadores financeiros. Em seguida, a Metodologia
descreve os procedimentos utilizados para a coleta e andlise dos dados. A
Andlise e Resultados apresenta as interpretacdes dos dados da Suzano S/A, e,
finalmente, a Conclusédo discute os achados do estudo e suas implicacbes

tedricas e praticas.

2 REVISAO DE LITERATURA

A analise das demonstracdes financeiras € um processo essencial para
avaliar a saude econémica de uma empresa (Catarina, 2023). Este procedimento
envolve a revisao detalhada de documentos como o balanco patrimonial, a
demonstracao de resultados, o fluxo de caixa e a demonstracdo de mutacdes do
patrimdnio liquido. Ao analisar esses relatérios, € possivel identificar tendéncias,
medir a performance financeira e operacional, e verificar a liquidez, rentabilidade
e solvéncia da empresa (Catarina, 2023). Essa andlise também permite
comparagdes com benchmarks do setor, auxiliando gestores e investidores a
tomar decisfes informadas sobre investimentos, financiamento e estratégias
operacionais (FIA, 2021). Diante disso os indicadores financeiros sao de suma
importancia para tal analise, na medida em que se combina técnica mateméatica
ao pesamento contabil.

Nessa perspectiva, este referencial visa apresentar elementos teoricos
conceituais da contabildiade e da matematica, que nortearam este estudo sendo
estruturado com os seguintes topicos: Relac¢do entre indicadores economico
financeiro utilizados na contabildiade e a matematica; Indicadores Financeiros

estudados na pesquisa; estudos relacionados.
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21 RELACAO ENTRE INDICADORES ECONOMICO FINANCEIRO
UTILIZADOS NA CONTABILDIADE E A MATEMATICA

Os indicadores financeiros constituem um campo interdisciplinar na
contabilidade, que se baseia em diversas teorias e metodologias para
desenvolver, interpretar e aplicar esses indicadores, com fundamento na razéo
matematica. Autores como Jensen e Meckling (1976), Fama (1970), Penman
(2001), Damodaran (2002), Lev (1974), Dechow (1995), Kaplan e Norton (1992),
Brealey, Myers e Allen (2011), Laney (2001) e Power (1997) tém contribuido
significativamente para a interpretacdo e compreensdo de um conjunto de
indicadores capazes de orientar analistas e investidores sobre o desempenho
das empresas, sendo estes autores precursores dos indicadores utilizados na
atualidade da analise econdmica e financeira das demonstracdes financeiras.
Nesta pesquisa, também se apoia nos estudos de Azzolin (2012) e Assaf Neto

(2020), entre outros, para conceituar os indicadores analisados

2.2 PESQUISAS ANTERIORES

Para que se realize o estudo foi feito consulta na plataforma Google
Scholar, Scielo e em sites de busca, a palavra indicadores financeira, identificando
trabalhos que por ventura pudesse subsidiar este, a0 mesmo tempo trouxesse uma
abordagem diferenciada. InUmeros trabalhos sédo disponibilizados, entretanto,
foram lidos os seguintes estudos resumidos na Tabela 1, que sugeriu uma nova

abordagem para este estudo, diferenciando dos citados.

Tabela 1. Resumo de Pesquisas anteriores

Titulo/Autoria/Ano Objetivo do Estudo
Desempenho Econémico Este estudo tem como objetivo analisar o desempenho
da Empresa SUZANO S.A, | econ6mico da multinacional brasileira Suzano S.A., lider na
com base em seus producao de papel e celulose, durante o periodo de 2017 a
segmentos operacionais; 2021. Com base em dados fornecidos pela prépria empresa,
CRUZ, Alyson S.; et al busca-se identificar 0 comportamento econémico da
2022 companhia em seus diferentes segmentos.
Desempenho econémico- | Analisar o desempenho econémico-financeiro das empresas
financeiro do setor de do setor de Tecnologia da Informacéo listadas na B3, no
tecnologia da informagéo: periodo de 2019 a 2021.
um estudo nas empresas
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listadas na B3 — periodo
2019-2021;
DIAS, Alberto Noam
Henrique 2022.

Desempenho econémico- Analisar o desempenho econémico-financeiro das quatro
financeiro de empresas do | maiores empresas do setor de agronegdcio de carne listadas
agronegocio da carne, na B3, comparando os periodos antes e apés o inicio da

listadas na B3, antes e pandemia de coronavirus, de 2018 a 2020.

apos o inicio da Covid-19;
KOECHE, Alexandre Sehn

etal. 2021.
Efeitos da COVID-19 nos Analisar o impacto da pandemia da Covid-19 sobre o
indicadores econémico- desempenho econdmico-financeiro das empresas do setor
financeiros das empresas aéreo brasileiro com ac¢des na B3, Azul S.A. e Gol
do setor aéreo brasileiro Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

com acdes na B3;

SOUSA, Luana Stefany
Nobrega de. 2020.

Fonte: criado pelos autores

Das pesquisas anteriores encontradas, o trabalho, o Desempenho
Econdmico da Empresa SUZANO S.A, com base em seus segmentos
operacionais, de autoria de Cruz et al. (2022), traz um enfoque muito aproximado
a este artigo que se distingue deste, e dos trabalhos de Dias (2022); Koeche et
al. (2021); Sousa (2020).

Entretanto este estudo a Func¢é&o dos Indicadores Financeiros na analise
econdbmico-financeira de empresas: Uma aplicacdo nas demonstracdes
contabeis da Empresa Suzano S/A no periodo de 2017 a 2021. Traz a proposta
de entender a razdo matemética dos indicadores e os efeitos destes nas
Demonstra¢fes Contabeis da empresa Suzano S/A.

Na préxima sec¢do serdo abordados os indicadores financeiros.

2.3 INDICADORES FINANCEIROS

Esta sec¢&o visa abordar os indicadores financeiros que serao utilizados
para elaboracéo da pesquisa diante do problema proposto.

Primeiramente vale destacar a origem do método da contabilidade,
atribuido ao matematico e frade franciscano italiano Luca Pacioli, que em 1494,
publicou a obra
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"Summa de Arithmetica, Geometria, Proportioni et Proportionalita,” que incluia
um tratado sobre contabilidade intitulado "Particularis de Computis et Scripturis.”
(Schimidt, 1997), e acrescenta-se na visdo do autor que o método envolve,
registrar cada transagdo em duas contas: um débito em uma conta e um crédito
em outra, logo as somas dos débitos e créditos serdo sempre iguais.Essa técnica
ou relacdo matemaética revolucionou a contabilidade e é a base dossistemas
contabeis para qualquer dimenséo de empresa até hoje.

Nessa obra Luca Pacioli, aborda Proportioni et Proportionalita, que na
obra “Matematica aplicada na Economia” de (Simon; Blume, 1994) significa que
as Proporcgdes se referem a relagcéo entre duas grandezas ou niumeros. Assim,
as duas guantidades estdo na mesma proporc¢ao, elas aumentam ou diminuem
na mesma taxa. indicando que uma quantidade € o dobro da outra. E
Proporcionalidade refere-se a relacdo entre duas grandezas, onde uma varia de
acordo com a outra. Assim, exemplificando, se dobrar o niumero de horas
trabalhadas, seu pagamento também dobrard, o que caracteriza uma relacao de
proporcionalidade direta.

Dessa maneira, a proporcdo e proporcionalidade estdo aplicados na
contabilidade a partir do equilibrio definido pelo método das partidas dobrados,
onde todo débito corresponde a credito de igual valor, e a relacdo de proporcao
e proporcionalidade matematica, demonstra que existe toda uma relacédo entre
contas e grupo de contas das Demonstra¢des Financeiras que seguem a razéo
matematica. Logo, a técnica de céalculo de indicadores financeiros, é adotada
para identificar exatamente a proporcionalidade existente entre Ativos e
Passivos e Resultado, frente ao capital investido. Nessa andlise é medido o
desempenho do grupo de contas que compdem o Balangco Patrimonial,
Demonstracdo de Resultado do Exercicio, Fluxo de Caixa e outros relatérios
contabeis produzidos nas empresas. Uma vez que, aplicar a analise financeira
sobre as Demonstracdes Financeiras, ocorre para que diferentes dimensdes da
empresa sejam avaliadas, por grupos diferente de indicadores que sao
constituidos na razdo matemética a partir da combinacdo de contas ou grupos
de contas, permitindo ao usuério da informacéo contabil avaliar dados contabeis

por meio dos indices de Estrutura de Capital — Composicdo do Endividamento;
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Indices de Liquidez -Liquidez Corrente; indices de Rentabilidade e lucratividade;
Margem Liquida e Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido (ROE), dentre

muitos outros indicadores existentes na literatura contabil.

2.3.1 Iindices de estrutura de capital — composi¢do do endividamento

Os indices de estrutura de capital (patrimonial) e endividamento estéo
relacionados, pois os dois analisam a configuragdo de como uma empresa
financia suas operacdes e crescimento.

Para, Martins, Diniz e Miranda (2018), quatro indices sao utilizados na
relacéo estrutura de capital ou patrimonial e endividamento, ilustrados no Quadro

1 a sequir:

Quadro 1. Sintese dos indices de endividamento e estrutura de capital

Sintese dos Indices de endividamento e estrututa de capital

L . |(Capitais de Terceiros / Patriménio Liquido) *|  Quanto a empresa tomou de | Quanto

PCT Paﬂg:;p-?grigir(;:pltal 100 ou capitais de terceiros para cada R$ | menor,
((PC + PNC)/PL) * 100 100,00 de Capital Préprio melhor

Endividamento (Capitais de Terceiros / Total do Ativo) * 100 Quanto a empresa tomou de  Quanto

EG Geral ou capitais de terceiros para cada R$ | menar,
((PC + PNC)/AT)* 100 100,00 de Ativo melhor

Composicao de (Passivo Circulante / Capitais de Terceiros) * | Qual o percentual de obrigages a  Quanto

CE Endividamento 100 ou curto prazo em relagao as menar,
(PC/(PC+PNC))* 100 obrigagtes totais melhor
Imobilizagdo do (Ativo N Circulante - Realizavel aLP)/ QUZT}: rae::;‘g;ﬁf:maﬂ:;:iggeztm Quanto

IPL Patriménio Liquido Patrimonio Liquido) * 100 permanentes para cada R$ 100,00 menor,
ou ((ANC - RLP) /PL) * 100 P, " | melhor
de Patriménio Liguido

Fonte: criado pelo autor

indices de Participacdo de Capital de Terceiros. Esse indice € usado para
medir a proporcao do capital de terceiros (dividas e empréstimos) em relagdo ao
capital total da empresa (capital proprio e capital de terceiros).

indice de endividamento, indica a vinculacdo que a entidade apresenta
com relacéo a terceiros, e ao risco submetido.

indice de Composicdo de Endividamento mostra quanto da divida total
com terceiros € exigivel a curto prazo.

indice de Imobilizacdo do Patriménio Liquido, apresenta a relagdo entre

os ativos imobilizados de uma empresa e seu patrimonio liquido.
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Segundo, Martins, Diniz e Miranda (2018), os indices de estrutura de
capital ou patrimonial, carecem de correcdo monetéaria dos elementos utilizados
no célculo dos quocientes, especialmente o Ativo Imobilizado. A observacao dos
autores é de que seja preservado o poder de compra do dinheiro quando é feito
0 ajuste do valor de um ativo, divida ou contrato ao longo do tempo para

neutralizar os efeitos da inflacao.

2.3.2 indices de liquidez

Assaf Neto (2014), esclarece que os indices de Liquidez, sdo indicadores
financeiros que medem a capacidade de uma empresa em cumprir suas
obrigacdes de curto prazo, ou seja, em honrar suas dividas a medida que
vencem. Esses indices sdo fundamentais para avaliar a satde financeira de uma
empresa e sua capacidade de enfrentar situacdes de necessidade de
pagamento imediato.

O grupo de indices de Liquidez é composto também por quatro indicadores
conforme Martins, Diniz e Miranda (2018), ilustrado no Quadro 2 a seguir:

Quadro 2. Andlise Financeira -indices de Liquidez
Analise financeira-indices de Liquidez

. . . . Quanto a empresa possui de | Quanto
LC | Liquidez Corrente Ativo Clrculante; .ti(F). 7558’;) Circulante ou Ativo Circulante para cada R$ | maior,

1,00 de Passivo Circulante melhor

(Ativo Circulante - Estoques) / (Passivo | Quanto a empresa possui de | Quanto
LS Liquidez Seca Circulante) ou Ativo Liquido para cada R$ | maior,
((AC - Estoques) / PC) 1,00 de Passivo Circulante melhor

Quanto a empresa possui de | Quanto
Disponivel para cada R$ 1,00 | maior,
de Passivo Circulante melhor

(Disponivel) / (Passivo Circulante ) ou

U | Liquidez Imediata (Disponibilidade) / (PC)

Quanto a empresa possui de

({Ativo Circulante + Realizavel a LP)/ Afivo Circulante + Realizavel a Quanto
LG Liquidez Geral (Passivo Circulante + Passivo N Longo Prazo para cada RS 1,00 maior,
Circulante)) ou ((AC +ARLP) / (PC + PNC))| -9 P P melhor

de divida Total

Fonte: criado pelo autor

indice de Liquidez Corrente é obtido através da divisdo do Ativo Circulante
pelo Passivo Circulante, seu resultado demonstra quanto a empresa possui de
recursos de curto prazo em relacéo as suas obrigacdes também no curto prazo.

De acordo com Assaf Neto (2014), se a liquidez corrente for superior a 1, significa
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gue a empresa possui um capital circulante liquido positivo, capaz de sanar as
obrigac@es de curto prazo, enquanto que o resultado inferior a 1, significa que a
empresa nao possui recursos de curto prazo para arcar com suas obrigacdes de
curto prazo.

O Indice de Liquidez Seca, conforme Warren, Reeve e Fess (2008, p.
529), € "um indice que calcula a capacidade imediata de uma empresa de honrar
suas dividas". Esse indice indica quanto a empresa tem a capacidade de honrar
seus compromissos no ativo circulante para cada R$ 1,00 de divida de passivo
circulante, desconsiderando seus estoques. Ja que 0s estoques podem nao ser
facilmente convertidos em dinheiro.

indice de Liquidez imediata, de acordo com Marion (2012) o indice de
liquidez imediata diz o quanto a empresa tem de imediato para saldar suas
dividas de curto prazo. Isto €, o quanto a empresa tem disponivel em Caixa, nos
Bancos e em Aplicagdes com disponiilidade Imediata, para cada R$ 1 do Passivo
Circulante.” E o indice mais conservador de liquidez, pois considera apenas 0s
recursos mais liquidos.

indice de Liquidez Geral, de acordo com Assaf neto (2014) esse indicador
mostra a capacidade da empresa de pagar todas as suas dividas (de curto e
longo prazo) com todos os seus ativos (de curto e longo prazo). Esse indice
oferece uma visdo mais ampla da liquidez da empresa. Para cada R$1 que a
empresa tem de divida, o quanto tem de direitos e haveres no ativo circulante e

no realizavel a longo prazo.

2.3.3 indices de rentabilidade e lucratividade

O grupo de indices de Rentabilidade e Lucratividade, tem o foco em
verificar aspectos econdémicos nas Demonstracdes Financeiras (Martins; Diniz;
Miranda 2018). Dentre os indices de Rentabilidade e Lucrativa, existentes
aborda-se os seguintes indices: Rentabilidade sobre o Patrimdnio Liquido
(ROE); Margem Liquida.
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2.3.3.1 Rentabilidade sobre o patriménio liquido (ROE)

O indice de retorno sobre o patrimonio liquido (ROE) é obtido a partir da
divisdo do Lucro Liquido sobre o Patriménio Liquido.

Segundo Azzolin (2012) o resultado mede a capacidade que a empresa
tem de gerar retorno sobre o capital proprio, ou seja, o lucro obtido para cada R$
1,00 de capital investido. Desta forma quanto maior o indice, melhor sera para a
empresa, visto que o mesmo demonstra o retorno que os acionistas irdo obter
sobre o capital investido.

Equacéo da Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido (ROE).

Quadro 3. Equacédo da margem de retorno:
TAXA DE RETORNO SOBRE O LUCRO LIQUIDO

PATRIMONIO LIQUIDO = PATRIMONIO LiQUIDO
Fonte: Alterado pelo autor com base em informag6es de Matarazzo (2010) e Assaf (2014).

De acordo com Assaf Neto (2014) a lucratividade e a rentabilidade
constituem uma avaliacdo econdmica do desempenho da empresa, medindo o
retorno sobre os investimentos realizados e a lucratividade alcancada pela

empresa.

2.3.3.2 Margem liquida

A margem liquida € obtida a partir da divisdo do Lucro Liquido pelas

Vendas Liquidas.

Quadro 4. Equacéo da margem liquida:
MARGEM LIQUIDA = LUCRO LIQUIDO
VENDAS

Fonte: Alterado pelo autor com base em informagdes de Matarazzo (2010) e Assaf (2014).

De acordo com Assaf Neto (2014) o resultado irA demonstrar quanto a
empresa lucrou por cada R$1,00 de venda realizada, ou seja, quanto a empresa
obteve de lucro apés deduzir os custos e despesas operacionais, financeiras e
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nao operacionais. Desta forma quanto maior o indice, maior a capacidade da

empresa em gerar lucro por meio das vendas.

3 METODOLOGIA

A abordagem deste estudo é quantitativa, que de acordo com Silva e
Menezes (2001) representa as pesquisas que utilizam variaveis quantitativas
discretas ou continuas como forma de extrair informacgfes para analise através
de dados numéricos com o uso de formulas e proporcionalidade matematica.
Desta forma o estudo experimenta formulas matematica em dados exatos e
objetivos, que permite a conversdo dos dados em informacdo para uma analise
contébil financeira.

Com relacdo aos objetivos da pesquisa, o0 estudo classifica-se com
natureza descritiva. De acordo com Gil (2002), a pesquisa descritiva tem o
propdsito de descrever as caracteristicas de um fendmeno. Desta maneira, o
estudo buscou descrever e interpretar a razdo matematica por meio da analise
dos indicadores economico-financeiros da empresa SUZANO S.A em um
periodo pré, durante e pés pandémico,

Para a Amostra foram selecionados a coleta de dados contabeis e
financeiros por meio dos demonstrativos financeiros disponibilizados no site da
empresa SUZANO S.A e no site da B3 na Bolsa de Valores no periodo 2017 até
2021. Os indicadores foram calculados considerando cinco periodos de

apuracgdo, conforme tabela abaixo.

Tabela 2. Periodo de apuragédo dos indicadores.
Periodos de apuracéo dos indicadores

2017, 2018 e 219 Periodo anterior a pandemia covid-19
2020 Periodo do inicio e durante a pandemia da covid-19
2021 Periodo p6s pandemia covid-19

Fonte: autor a partir da pesquisa

O cut-off do periodo analisado, serviu para verificar o comportamento dos

indicadores nesses periodos na visdo mateméatica e contébil.
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A selecdo da amostra indicadores econdmico-financeira da empresa
SUZANO S.A, ocorreu de modo intencional, para que fosse melhor
compreendida a razdo matematica de diferentes grupos de indicadores, no
periodo de interesse, numa perspectiva genérica, para visualizar a relacdo
contabil matematica para trés diferentes enfoques na empresa, Situacao
Financeira (Liquidez), Estrutura de Capital-Endividamento e Endividamento e
situacdo econdmica, Lucratividade e Rentabilidade. Entretanto para o grupo de
indicadores de lucratividade e rentabilidade restringiu-se o quantitativo, do
célculo de indicadores, apds ter sido observado um perfil mais concreto da
empresa com os indices de estrutura de capital-endividamento e liquidez.

Como procedimento de pesquisa para cada exercicio financeiro,
evidenciado nas demonstracdes contabeis publicadas, foram selecionados os
mesmos indicadores, aplicada as respectivas férmulas e construida uma tabela
contendo os diferentes grupos de indicadores calculados e o ano. A partir dessa
aplicacéo foi feita a triangulacédo da informacdo, compatibilizando os conceitos
contdbeis dos indicadores e razdo matematica no referencial. Esse
procedimento conduziu a interpretacéo da fungéo dos indicadores selecionados
na informagé&o contabil, sintetizados na Tabela 3 a seguir, e discutidos na se¢ao

de Analise e Resultado.

Tabela 3. indice de Liquidez; Endividamento; Lucratividade e Rentabilidade.

Situacao financeira Estrutura de capital Situacao
8 Econbmica
0 indice de Liquidez indice de Endividamento indice
% lucratividade
o Rentabilidade

LC LS LI LG PCT | EG CE IPL IML ROE
2021 | 295 | 255|183 |057| 7,17 | 088 | 0,12 | 0,39 | 0,21 0,56

2020 22 1,71 111|044 | 13,86 | 093 | 0,214 | 0,83 | -0,35 | -0,1

2019 | 165|124 |082|044 | 47 | 082 | 0,245 | 0,35 | -0,11 | -0,2

2018 | 508 | 4,78 | 4,21 087 | 35 |0,78 | 0,139 | 0,13 | 0,02 0,03

2017 |183|151|0,73|0,72 | 1,46 | 059 | 0,21 | 0,14 | 0,17 0,16
Fonte: autor a partir da pesquisa

SUSANO ‘ EMPRESA
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4 ANALISE E RESULTADO

A andlise realizada neste estudo esta voltada para a compreensao do
raciocinio matematico predominante nos indicadores conforme apresentado por
Simon e Blume (1994) e também pelos valores dos indicadores encontrados
apos a sua aplicacdo.de acordo, com os conceitos de Azzolin (2012); Assaf Neto
(2014); (Martins; Diniz; Miranda, 2018).

Primeiramente, na razdo matematica todo indicador é composto pelo
numerador dividido pelo denominador. O numerador indica quantas partes da
unidade ou do total estdo sendo consideradas, logo nos indicadores financeiros
0 analista e demais usuarios da informacdo contabil querem identificar nas
demonstragdes financeiras, grupos de contas ou contas que estédo envolvidas na
relacdo com o denominador. O denominador significa em quantas partes iguais
o todo ou a unidade foi dividido. Isto é, quanto que de um grupo de contas ou
conta foi absolvido pelo denominador que representa o impacto desse grupo de
contas, ou seja, o efeito do débito (aplicagéo) ao crédito(origem).

Desse modo os indicadores aplicados no estudo da SUZANO S/A, gerou

os gréficos para cada grupo de indicador calculado. Assim sendo:

Gréfico 1. Situacdo Financeira-indice de Liquidez

5,08

4,78
N 4,21

]

oY 0,73
0,72

INDICE.DE LIQUIDEZ

2017 2018 2019 2020 2021

- ANO
—&— Liquidez Corrente —®— Liquidez Seca

—®— Liquidez Imediata Liquidez Geral

Fonte: autor a partir da pesquisa
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Os indices de liquidez se dividem em: indices de liquidez corrente, seca,
imediata e geral (Martins; Diniz; Miranda, 2018). Apés célculo dos indices, foi
consultado relatérios no sitio da empresa Suzano, textos e comentarios sobre
informacdes financeiras detalhadas em notas explicativas e relatérios da
administragao.

Contudo, foi verificado que em 2017, a receita liquida obtida com as
vendas de celulose da Suzano totalizou R$ 6,9 bilhdes, 12,2% superior a receita
apresentada em 2016, em funcdo do incremento do prego internacional da
celulose, parcialmente compensada pela apreciacdo do Real. A receita liquida
proveniente da exportacdo de celulose em 2017 foi de R$ 6,3 bilhdes, 15,4%
superior ao ano anterior. O resultado financeiro liquido foi negativo em R$ 1,0
bilhdo em 2017, comparado ao resultado positivo de R$ 1,1 bilhdo em 2016.
Esse resultado reflete, principalmente, as variagbes monetérias e cambiais e
resultado com derivativos. As variagdes monetarias e cambiais impactaram o
resultado de 2017 negativamente em R$ 179,4 milhdes, enquanto que o impacto
foi positivo em R$ 1,4 bilh6es em 2016.

Ja no ano de 2018, o grafico 01 demonstra, que a maior liquidez se deu
nesse ano, comparado a todos os exercicios, justificada pela producéo de papel
da Suzano atingiu 1,3 milhdo de toneladas, 9,4% superior ao total produzido em
2017 Esta variacdo deve-se ao aumento de producéo de tissue e melhora de
produtividade industrial dos demais produtos papel. As vendas de papel
totalizaram 1,3 milh&o de toneladas, 6,2% superior ao volume vendido em 2017.
As vendas no mercado domeéstico alcancaram 878 mil toneladas em 2018, 8,9%
superior a0 ano anterior, enquanto as vendas de papel no mercado externo
totalizaram 376 mil toneladas em 2018, 0,4% superior ao ano anterior (SUZANO,
2018). Todavia, no ano de 2021, percebe-se que no ano de 2021, ja inicia uma
tendéncia a um novo crescimento.

Quanto aos indices de endividamento e estrutura de capital, o grafico 02
demonstra que o grau de endividamento da SUZANO S/A, atingiu um pico muito
alto em 2020, e era composto por divida em moeda estrangeira, em que se
verificou aquele ano ter o maior o maior grau de endividamento comparado aos

anos 2017;2018;2019 e 2021. E em consulta nos Relatorios da Empresa,

Page 17
REVISTA CADERNO PEDAGOGICO - Studies Publicag¢des e Editora Ltda., Curitiba, v.21, n.9, p. 01-23. 2024.




Revista REVISTA CADERNO PEDAGOGICO — Studies Publicagdes Ltda.

c ERND ISSN: 1983-0882
DAG606ICO

encontrou-se que em 31 de dezembro de 2020, a divida bruta era de R$ 72,9
bilhdes, sendo 97% dos vencimentos no longo prazo e 3% no curto prazo. A
divida em moeda estrangeira representou 80% da divida total da Companhia e
em moeda nacional era de 20%. O percentual da divida bruta em moeda
estrangeira, considerando o efeito do hedge de divida era de 95%. A divida bruta

apresentou queda em comparacao ao 3T20 de 7% (R$ 5,6bilhdes).

Gréfico 2. Estrutura de Capital- indice de Endividamento
15 13,86

10

INDICE DE ENDEVIDAMENTO

1,46
’ 0,78 0,82 0,93
70,139 035" 0,83 088 |
0 S— $ $ £ 0,39
0,14 Yls 0,145 0,14 0,12
. 2017 2018 2019 2020 2021
—&— participacio Capital de TerceirosANO —&— Endividamento Geral

Fonte: criado pelo autor na pesquisa.

O dultimo grupo de indicadores calculado, no estudo foi, a Situacéo
Econbmica indice de Lucratividade, foi gerado o gréafico 03 a seguir que precisou
ser construido com referéncias aos indices de Margem Bruta e Margem
Operacional, ndo sendo estes focado no estudo.

Gréfico 3. Indice de Lucratividade — Margem Bruta e Operacional
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Fonte: criado pelo autor na pesquisa.
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O indicador de Margem Liquida, a lucratividade (IML) e o retorno sobre o
patrimoénio (ROE) sofreram quedas significativas nos periodos 2018;2019;2020,
onde o endividamento (EG e PCT) estava alto. Isso sugere que a Suzano S/A
pode ter enfrentado dificuldades em gerar lucro suficiente para compensar o
custo do financiamento, resultando em margens e retornos negativos. Observa-
se que em 2021, a margem liquida ja comeca a subir devida a reducdo nas
despesas com variagcdes monetarias e cambiais e resultado com derivativos,
conforme informacdes obtidas no Relatorio da Suzano. (SUZANO S/A).

Acrescenta-se na analise o grafico para que seja visualizado a evolugao
trimestral do resultado na SUZANO S/A.

Gréfico 4. Evolucao dos indicadores por trimestre
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Fonte: autor a partir da pesquisa

Esse grafico elaborado para efeito de informacéo, identificou que de fato
0 periodo de 2020 ano caracterizado pela COVID, trouxe um impacto negativo
na empresa, mas que nos anos seguintes a SUZANO S/A, tém buscado se
recuperar frente aos problemas pertinentes na economia global.

A partir da andlise realizada chegou-se ao resultado de que:

Entender e interpretar os indicadores depende principalmente de
conhecer a estrutura conceitual das Demonstracdes Financeiras, em relagéo aos
grupos de contas e contas na disposicédo do Balanco Patrimonial, Demonstracao
de Resultado, Fluxo de Caixa e demais relatorios.

O célculo dos indicadores permitiu ver como se comportou a saude

financeira da empresa dentro do periodo de 2017 a 2021, e que o
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desempenho varavel entre os exercicios hdo comprometeu a atuagao de
mercado da SUZANO S/A.

O raciocinio matematico de proporcdes e proporcionalidade ajuda a
identificar a dimensédo de valores que implicam em vantagens e riscos para
as empresas.

A juncdo do conhecimento sobre indicadores financeiro e o significado
matematico amplia a visdo sobre a empresa e favorece melhor tomada de
decisdo e estratégias para a empresa.

E ainda que empresas no porte da empresa SUZANO S/A, que mantém a
transparéncia e niveis de informacdes nos seus portais, permitem a
pesquisadores e investidores acreditem nas informacdes divulgadas, e que
essas entidades sdo essenciais para o desenvolvimento da economia e da
sociedade de modo geral pelos aspectos, empregabilidade, sustentabilidade e

geracdo do PIB mais positivo.

5 CONCLUSAO

A andlise realizada no estudo destacou a funcao essencial dos indicadores
financeiros na avaliacdo do desempenho econdémico-financeiro das empresas,
exemplificado pelo estudo da Suzano S/A durante o periodo de 2017 a 2021.

O estudo permitiu responder a questdo de pesquisa, "Qual a relacdo
matematica dos indicadores com a contabilidade, e como esses indicadores sé&o
interpretados?”, revelando que os indicadores financeiros sdo essenciais para
traduzir dados contabeis em informacdes quantitativas Gteis. Esses indicadores,
construidos com base em relacbes mateméticas, possibilitam que analistas,
gestores e investidores avaliem a saude financeira das empresas, auxiliando na
tomada de decisdes estratégicas.

Os resultados evidenciam que, embora a Suzano S/A tenha enfrentado
um aumento expressivo no nivel de endividamento em 2020, a empresa
demonstrou resiliéncia e uma recuperacdo gradual, sustentada por uma
estratégia financeira bem fundamentada. Esse comportamento reforca a

importancia de uma compreensao profunda dos conceitos matematicos e

Page 20
REVISTA CADERNO PEDAGOGICO - Studies Publicacdes e Editora Ltda., Curitiba, v.21, n.9, p. 01-23. 2024.




Revista REVISTA CADERNO PEDAGOGICO — Studies Publicagdes Ltda.

c ERN_D ISSN: 1983-0882
DAG606ICO

contabeis subjacentes aos indicadores financeiros, que permitem uma analise
precisa das demonstracdes financeiras e a formulacdo de estratégias eficazes
para a continuidade e 0 sucesso organizacional.

O estudo conclui que a andlise de indicadores financeiros vai além de ser
uma mera ferramenta técnica, constituindo-se como um alicerce crucial para a
tomada de decisdes informadas, que impactam diretamente na saude financeira
e na sustentabilidade das empresas.

A contribuicdo desse estudo para a sociedade e para a academia
demonstra que o modelo matemético € pratico para indicar como os indicadores
financeiros podem ser utilizados para garantir a sustentabilidade e o
crescimento empresarial. Para a academia, o estudo contribui com um exemplo
concreto da aplicacao de teoria contabil e financeira, oferecendouma base
sélida para pesquisas futuras sobre o impacto das crises econbémicas nas
grandes corporacdes.

No entanto, o estudo apresenta algumas limitacdes. Ele se concentra
apenas em um periodo e em uma empresa especifica, o que pode limitar a
generalizacdo dos resultados para outras organizacdes e contextos econdmicos.
Além disso, a analise se baseia em dados financeiros disponiveis publicamente,
0 que pode restringir a profundidade da avaliagdo interna de estratégias
empresariais. Por fim, a realizacao de estudos comparativos entre empresas que
adotam diferentes estratégias financeiras e de gestao de risco poderiam fornecer
insights adicionais sobre a eficacia dos indicadores financeiros em prever o
desempenho de empresas em situacfes adversas e na melhoria da
competitividade a longo prazo, validando os resultados obtidos e certificando
para analistas e investidores que dados extraidos nas demonstracfes
financeiras geram indicadores comprovados pelo raciocinio matematico, que
adotar indicadores com base nas relagcdes de proporcionalidades geradas pelo

investimento, ampliam a dimenséo de analise.
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