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RESUMO

O presente trabalho tem o objetivo de
demonstrar, de forma acurada, a relevancia
das informacbes obtidas por meio da analise
de demonstra¢cdes contabeis. Utilizando os
indices, verificou-se como a empresa em estudo
é classificada pela capacidade de cumprir com
suas obrigacdes, se € uma empresa solvente ou
insolvente. O aumento no nimero de empresas
falidas tem se tornado um grande problema para
as pequenas e médias empresas, sobretudo em
épocas de crise econdmica, como a que vivencia
0 nosso pais. No entanto, é possivel alterar tal
situacdo se os empreendedores adotarem as
ferramentas acessiveis através da contabilidade,
como os indices e o termémetro de Kanitz, que
sdo instrumentos eficientes na busca da realidade
financeira da organizacdo, auxiliando na tomada
de decisdo e evitando uma possivel situacdo de
insolvéncia. O trabalho foi realizado em uma
loja de venda de material de construgao civil da
cidade de Sao Geraldo-MG, onde as informacdes
necessarias para o estudo foram obtidas por meio
das demonstracées contabeis de 3 periodos:
o Balango Patrimonial e a Demonstragao do
Resultado do Exercicio. Todas as analises foram
realizadas com o intuito de verificar a condicado
de solvéncia da empresa em estudo.
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INTRODUCAO

Desde os primérdios da humanidade,
a contabilidade ¢é utilizada como ferramenta
de registro de bens. Com a grande evolugao
de técnicas, a modernizacdo e a brevidade das
informacgbes, é necessario ser cada vez mais
eficiente, através das demonstracdes contabeis.
As empresas desenvolvem suas atividades
mesclando agdes de decisdes sobre o futuro e por
isso é necessario dispor de uma base de dados
altamente concretos, seguros e confidveis, para
gue sobre eles se estabelecam suas estratégias. A
contabilidade destaca-se como uma fonte precisa
de informacbes, porém ¢é necessario saber
interpreta-las.
A economia brasileira encontra-se em recessao, e
esse cenario faz com que as empresas busquem
que seus gestores conhecam a real situacdo de
sua organizacao através de informacgdes seguras
e que demonstrem de forma detalhada a sua
saude financeira. Com o grande aumento da
concorréncia, as empresas tém buscado por
mais informacdes contdbeis e financeiras a fim
de detectar problemas e soluciona-los antes que
se tornem mais graves, o que pode ocasionar a
faléncia.
Quando as demonstracdes contdbeis sdo
analisadas, deixam de ser apenas dados e ganham
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valor como informacdo. Essas informacGes sdo
analisadas por possiveis investidores, ao avaliar
se é vantajoso ou ndo investir capital na empresa;
por bancos, ao avaliar se a entidade oferece bom
retorno para seus empréstimos e financiamentos;
e pelo governo, em seus varios niveis. Ademais,
auxiliam os gestores nas tomadas de decisdes,
tendo como base o diagndstico econdmico-
financeiro da empresa.

Este trabalho apresenta conceitos e aplicaces das
técnicas utilizadas na Analise das Demonstracgoes
Contadbeis. Tem como objetivo analisar a
situacdo financeira da empresa, destacando
pontos relevantes e possiveis deficiéncias que
possam ser sanadas a fim de evitar problemas
futuros, principalmente através do termometro
de insolvéncia da empresa, desenvolvido por
Stephen C. Kanitz, como forma de prever a
faléncia.

REFERENCIAL TEORICO
Demonstragoes contabeis

Com a evolucdo da contabilidade, seus
mecanismos foram melhorados com o objetivo
de fornecer informagdes necessarias para auxiliar
na tomada de decisGes. Uma dessas ferramentas
fundamentais muito utilizadas atualmente é a
analise das demonstracdes contabeis.

Com a evolugdo da contabilidade, seus
mecanismos foram melhorados com o
objetivo de fornecer informagdes necessdrias
para auxiliar na tomada de decisGes. Uma
dessas ferramentas fundamentais muito
utilizadas atualmente é a analise das

demonstragdes contabeis.

Assim, é imprescindivel que o0s
profissionais da area contdbil e os gestores das
empresas saibam analisar as demonstragoes, pois
estas sdo geradoras de informacdes valiosas.

De posse dos demonstrativos contabeis,
tomaremos conhecimento dos resultados
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obtidos e de varios outros dados da empresa.
Por fim, através de uma anadlise econbmico-
financeira das informagdes, chegaremos as
conclusdes mais consistentes sobre o real
desempenho da empresa [...] (ASSAF NETO,
1981, p. 28).

Conforme a Lei das Sociedades por Agdes,
alein26.404 de 1976, alterada pela Lein211.638
de 2007, as demonstracdes obrigatdrias sao:

¢ Balanco Patrimonial;

e Demonstracdo dos Lucros ou Prejuizos
Acumulados;

e Demonstragdo do Resultado do Exercicio;

e Demonstracdo dos Fluxos de Caixa para
empresas com patrimonio liquido

superior a RS$2.000.000,00 na data do
balanco;

e Demonstra¢do do valor adicionado, se a
companhia for aberta.

Ainda de acordo com a Lei 6.404/76, as
demonstracdes deverdo ser acompanhadas de
notas explicativas e elaboradas no final de cada
exercicio social.

Serdo abordados neste trabalho o Balanco
Patrimonial e a Demonstracdo de Resultado do
Exercicio, por serem as principais demonstracdes
analisadas.

Balango Patrimonial

O Balango Patrimonial tem como
objetivo demonstrar a situacdo financeira e
patrimonial de uma entidade em determinado
periodo, apresentando, portanto, uma posicdo
estratificada. Desse modo, é a principal
demonstracdo contabil.

Segundo ludicibus, Martins e Gelbcke
(2010, p. 6), o balanco é composto por trés
elementos bdsicos: Ativo, Passivo e Patrimonio
Liquido. O Ativo compreende as aplicagdes de
recursos, normalmente em bens e direitos;
o Passivo compreende as exigibilidades e



obrigacGes; e o Patrimonio Liquido representa a
diferenca entre o ativo e passivo, ou seja, o valor
liqguido da empresa.

Ativo

O Ativo de uma empresa é composto por
bens e direitos, ou seja, tudo o que a empresa
possui de propriedades em seu dominio.

De acordo Matarazzo (2003 citado
por LANA, 2010), bens demonstrados no ativo
devem ser comprovados com documentos, com
excecdo as despesas antecipadas e as diferidas,
gue representam investimentos de beneficio a
exercicios futuros.

Os recursos aplicados na empresa e
alocados no Ativo sdo distribuidos em dois
grupos: Ativo Circulante e Ativo N3do Circulante.
O primeiro representa contas que estao no giro
constante e sua conversao monetaria se dd em
até 12 meses, ou seja, de curto prazo. Conforme
Tofoli (2008), as contas do Ativo Circulante podem
ser agrupadas nos subgrupos:

e Disponibilidades: representam as contas
de disponibilidade imediata, ou seja, as
contas que possuem o maior grau de liquidez
do Ativo. Sdo recursos disponiveis em caixa,
bancos e aplicagbes financeiras de curto
prazo, que podem ser facilmente convertidos
em dinheiro.

e Direito realizavel de curto prazo: sdo
as contas que representam 0S recursos
aplicados em direitos pela empresa que
poderdo ser convertidos em dinheiro no
prazo de 12 meses. S3o exemplos: vendas
a prazo para clientes e os valores a receber
referentes a transa¢des realizadas pela
entidade (impostos a recuperar, titulos e
valores mobilidrios, desconto de duplicatas,
provisdo para devedores duvidosos, e entre
outras contas a receber).

e Estoques: sdo bens agrupados de acordo
com sua finalidade, tais como mercadoria
para revenda, produtos em elaboragao,
produtos acabados e matéria-prima.

e Despesas antecipadas: esse grupo é

composto por recursos aplicados em itens
que se converterao em beneficios ou servigos
no exercicio seguinte, ou seja, despesas ainda
ndo ocorridas.

No Ativo Nao Circulante, agrupam-se
contas que, segundo Tofoli (2008), s6 serdo
convertidas em dinheiro apdés o término do
exercicioseguinteouatéofimdociclooperacional,
caso seja um prazo maior que 12 meses.

De acordo com Tdéfoli (2008), as contas do
Ativo Nao Circulante se agrupam em:

e Ativo Realizdvel de longo prazo: sdo
as contas que representam os direitos da
entidade que serdo convertidos em dinheiro
apods o término do exercicio seguinte;

e |Investimentos: sdo as contas que sdo
destinadas especificamente as manutencgoes
operacionais da empresa ou negociacao,
porém, referem-se a participagdo acionaria
em controladas e coligadas, terrenos, obras
de arte, e outros ativos com finalidades ndo
destinadas aos fins operacionais; marcas e
patentes. Porém, apds a alteragdo da lei n°
11.941/2009, marcas e patentes passaram a
ser classificados como intangiveis.

e Imobilizado: sua composi¢do sdo bens
como edificios, instalagbes, madaquinas
e equipamentos, moveis e utensilios e
ferramentas necessarios a manutengao das
atividades da empresa;

e Intangivel: sdo despesas incorridas em
um exercicio que se estenderdo por mais
de um exercicio social, como pesquisas e
desenvolvimento, gastos de reorganizacdo.

Passivo

O Passivo compreende as contas
de obrigagbes, tanto a longo e curto prazo,
podendo-se assim afirmar que é o capital que
a empresa possui pertencente a terceiros.
Segundo Matarazzo (1992), o passivo exigivel
e o patrimbnio liquido mostram a origem dos
recursos que estdo sendo aplicados no ativo.

Os recursos do passivo sdo classificados
em Passivo Circulante e Passivo Ndo Circulante.
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Segundo Oliveira (2002), “todas as contas
representativas de exigibilidade, com prazo de
maturacdao de até um ano, serdo agrupadas no
circulante”.

Conforme Tofoli (2008), as contas do
Passivo Circulante podem ser agrupadas nos
subgrupos:

e Empréstimos e financiamentos: sdo as
contas referentes a financiamentos bancarios
e titulos a pagar, com prazo de até 12 meses;

e Fornecedores: sdo referentes as compras
realizadas a prazo pela empresa;

e QObrigagbes fiscais: sdo os impostos a
recolher como Imposto sobre Circulagdo de
Mercadorias e Servigos (ICMS), Imposto de
Renda, entre outros;

e Qutras obrigacGes: referem-se a Saldrios
a pagar, Adiantamento de clientes, Encargos
Sociais;

e Provisdes: sao encargos e riscos que
ndo tém datas de pagamentos fixadas ou
com valores ndo conhecidos com exatiddo,
mas que sao calculdveis, mesmo que por
estimativa, como, por exemplo: provisdo
com perdas, provisdao de férias, dividendos
propostos entre outros.

No Passivo Nao Circulante, estdo contidas
as obrigacdes da entidade cujo vencimento é
maior que 12 meses, ou seja, seu vencimento
é de longo prazo. Sdo exemplos as contas de
empréstimos e financiamentos, debéntures a
pagar, entre outros (TOFOLI, 2008).

Patrimonio Liquido

O patrimdnio liquido pode se originar dos
recursos investidos na empresa pelos sécios, ou
seja, pelo capital inicial, ou pelos lucros gerados
pela empresa. Os recursos representam o capital
mais lucros e reserva de lucros, ou seja, seus
rendimentos.

Segundo Hoji (2004), o patrimdnio liquido
é constituido pelos seguintes subgrupos:
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e (Capital Social: que representa o0s
valores investidos na empresa, por socios e
acionistas, ou capitais gerados pela prépria
empresa, que nao foram distribuidos como
dividendos.

e Reservas de Capital: sdo os valores
recebidos pela entidade que ndo sdo exigiveis
nem s3do receitas, como por exemplo: agio
em acgdo e valorizagdo de capital, podendo
ser usada para absorgcdo de prejuizos ou
aumento do Capital Social.

e Reserva de Lucro: s3o contas de reservas
constituidas pela apropriacdo de lucros
da companhia para atender finalidade
especifica. E composta por Reserva Legal (5%
do lucro, limitado a 20% do capital); Reservas
Estatutarias, que sdo constituidas de acordo
com o estatuto da empresa; Reservas para
Contingéncia, que tém a finalidade de
compensar alguma perda ou prejuizo futuro;
Reservas para Expansdo, que sdo destinadas
a financiar investimentos planejados; e
Reservas de Lucros a Realizar, que sao lucros
ja contabilizados, mas ainda ndo realizados
financeiramente, com realizacdo prevista
para longo prazo;

o Lucros ou prejuizos acumulados: sdo
resultados pertencentes a determinado
exercicio que se acumulam com os resultados
referentes a outros exercicios sociais,
também ndo apropriados. Quando o prejuizo
for maior que os lucros acumulados, seu
saldo ficard negativo.

Demonstracdo do resultado do exercicio

De acordo com Matarazzo (2003 p.45),
a demonstracdo do resultado do exercicio
demonstra os aumentos e dedugdes causadas no
Patrimonio Liquido, pelas operacdes efetuadas
pela empresa. As receitas normalmente
representam o aumento do ativo, através do
ingresso de novos elementos como duplicatas e
dinheiro provenientes de transagdes realizadas. O
Patrimonio liquido aumenta quando ha aumento
de Ativo. E as despesas representam reducdo do
patrimoénio liquido, por reducdo do passivo ou
por aumento do Passivo Exigivel.



A Demonstracdo de Resultado do exercicio
demonstra o resultado econdmico da empresa do
periodo em andlise.

A demonstracdo de resultados do exercicio
visa fornecer, de maneira esquematizada,
os resultados (lucro ou prejuizo) auferidos
pela empresa em determinado exercicio
social, os quais sdo transferidos para
contas do patrimonio liquido. O lucro (ou
prejuizo) é resultado de receitas, custos
e despesas incorridos pela empresa no
periodo e apropriados segundo o regime de
competéncia, ou seja, independentemente
de que tenham sido esses valores pagos ou
recebidos. (ASSAF NETO, 2006, p. 84.)

De acordo com ludicibus, Martins e
Gelbecke (2010), a “Demonstracdo do Resultado
do Exercicio deve ser apresentada na forma
dedutiva, com os detalhes necessarios das
receitas, despesas, ganhos e perdas e definindo
claramente o lucro ou prejuizo liquido do
exercicio”.

A importancia da analise financeira

Tao antiga quanto a prépria contabilidade,
a analise financeira, também conhecida como
analise das demonstracdes contabeis, vem sendo
realizada hd muito tempo. Conforme Padoveze
(2008), a andlise financeira de uma empresa se
tornou um dos instrumentos mais importantes
no processo de gerenciamento de uma empresa,
pois constitui um processo de estudo dos
demonstrativos contabeis.

Assaf Neto (2008) afirma que os resultados
obtidos pela analise das demonstra¢des contabeis
sdo estudos a fim de obter maior entendimento
das causas que determinaram a evolucdo e as
projecGes futuras para a empresa. Portanto, a
analise financeira depende fundamentalmente
da qualidade das informacgGes contabeis (exatiddo
dos valores registrados e principios contdbeis
adotados) e da quantidade de informacGes
disponiveis.

Os principais usudrios das analises das

demonstracdes contdbeis sdo os gestores da
empresa, acionistas, fornecedores, concorrentes,
O6rgdos publicos e instituicdes financeiras,
cada um com uma direcdo de acordo com suas
necessidades.

A anadlise das demonstraces contabeis de
uma empresa pode atender a diferentes
objetivos consoantes os interesses de
seus varios usudrios ou pessoas fisicas ou
juridicas que apresentam algum tipo de
relacionamento com a empresa. Nesse
processo de avaliagdo, cada usuario
procurara detalhes especificos e conclusdes
préprias e, muitas vezes, ndo coincidentes.
(ASSAF NETO, 2008, p. 60).

Pode-se entender que as técnicas de
analises financeiras sdo de grande importancia
para a percepg¢ao da situagdo de outras empresas,
no entanto, a mais importante aplicacdo é sua
utilizacdo interna na empresa (PADOVEZE, 2004
p. 191).

Segundo Padoveze (2008):

A avaliagdo sobre a empresa tem por
finalidade detectar os pontos fortes e os
pontos fracos do processo operacional e
financeiro da companhia, objetivando propor
alternativas de curso futuro a serem tomadas
e seguidas pelos gestores da empresa. (p.
190).

Analise das Demonstra¢6es Contdbeis

De acordo com Hoji (2014), “a analise
de balancos é feita, basicamente, com os dados
do balango patrimonial e da demonstracao do
resultado do exercicio”.

Tal andlise se estabelece em um processo
de estudo sobre os demonstrativos contabeis,
com o objetivo de avaliar a situacdo da empresa
segundo suas perspectivas  operacionais,
economicas, patrimoniais, e financeiras
(PADOVEZE, 2004, p. 192).

Ainda segundo Padoveze:
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Buscando auxiliar no processo de avaliagdo
patrimonial e do desempenho da companhia,
o analista vale-se de uma série de célculos
matematicos traduzindo os demonstrativos
contdbeis em indicadores de anadlise de
balango. (2004, p. 201).

Procedimentos preliminares

Em concordancia com Hoji (2014), ao
se iniciar a analise de balancos, primeiramente
devem ser aplicados procedimentos bdsicos
sobre as demonstracdes contdbeis, para que nado
haja distorgdes significativas.

A reclassificacdo das demonstragoes
contabeis deve ser o primeiro procedimento
adotado, as contas do balanco patrimonial
devem ser separadas em operacionais e nao
operacionais, de acordo com a natureza de suas
atividades (HOJI, 2014, p. 279).

Analise por indices

Este é o processo mais aplicado pelos
analistas de balanco, pois fornece uma perspectiva
geral da situagcdo econOmica e financeira da
empresa.

Padoveze (2004) afirma que os
indicadores econOmico-financeiros da empresa
sao os fundamentos que tradicionalmente
constituem o conceito de analise de balanco.
Ainda em concordancia com o autor, os indices
“sdo calculos matematicos efetuados a partir
do balango patrimonial e da demonstracdo de
resultados, procurando numeros que ajudem
no processo de clarificagdao do entendimento da
situacdo da empresa”.

Andlise dos indices fornece uma ampla
visdo da situacdo econdmica, financeira e
patrimonial da empresa, as analises devem
ser realizadas através da construcdo de série
historica com os numeros encontrados, os
quais sdo apurados através da relacdo entre
contas ou grupos de contas que integram as
demonstra¢des contdbeis. (SILVA, 2010, p.
125)
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De acordo com Padoveze (2004),
basicamente, o objetivo dos indicadores
econOmicos é evidenciar a atual posicdo da
empresa, a0 mesmo tempo em que tentam
compreender o que pode suceder no seu futuro.

Segundo Matarazzo (2003), os indices
sdo a relacdo entre contas ou grupos de contas
das Demonstragdes financeiras que tém por
objetivo evidenciar determinada situacdo da area
econdmica ou financeira de uma empresa.

Marion (2006) descreve: “Os indices
sdo relacbes que se estabelecem entre duas
grandezas, facilitam sensivelmente o trabalho
do analista, uma vez que a apreciacdo de certas
relacdes ou de percentuais € mais significativa
gue a observacdo de montantes”.

Os indices de capital e liquidez evidenciam
a situacdo financeira da empresa, enquanto a
situacdo econOmica é ressaltada através dos
indices de rentabilidade.

indices de estrutura de capital

Buscam demonstrar, na  estrutura
patrimonial, a captagdo e aplicagdo de recursos.
Eles mostram através de cdlculos feitos com
informagdes obtidas no Balan¢o Patrimonial,
a proporcao entre capital préprio e capital de
terceiros.

Os indices de estrutura de capital sdo
utilizados para analisar as aplicagdes do
capital de longo prazo e estrutura de capital.
Os indices sdo calculados relacionando
fontes de capitas entre si e com os ativos
de natureza permanente. Indicam o grau de
dependéncia da empresa com relagdo de
capital de terceiros e nivel de imobilizacdo do
capital. (HOJI, 2014 p. 288)

Podemos dividir os indices de estrutura de
capital da seguinte forma:

e indices de garantia de capital de terceiros
ou Participacdo de capital de terceiros:
avaliam o grau de dependéncia da empresa
em relagdo a recursos de terceiros. (bancos,
governos, funcionarios, etc.);



¢ indices de capital préprio: avaliam o grau
de dependéncia da empresa na obtengdo de
capital proprio (acionistas, socios, geragdo de
lucro pela empresa).

e indices de imobilizacdo de capital:
avaliam o grau de imobilizacdo, ou seja,
capital parado, dos recursos da empresa.

Indices de garantia de capital de terceiros

A estrutura de capital evidencia os
resultados de decisdes financeiras em relagcao a
obtencdo e aplicacdo de recursos. Os principais
indices de garantia de capital de terceiros sdo:
indice de participacdo de capital de terceiros; e
indice de composi¢do de endividamento.

indice de participacdo de capital de terceiros

Segundo Silva (2010), o capital de terceiros
constitui-se da soma do passivo circulante
e o passivo exigivel em longo prazo, assim
representando o endividamento da empresa.

Matarazzo (2003) afirma que pode ser
proveitoso para a empresa trabalhar com capital
de terceiros, contanto que o lucro obtido em
sua aplicacdo nos negdcios seja maior que a
remuneragao paga a terceiros.

Em concordancia com Silva (2010), a
perspectiva financeira pode ser preocupante,
pois retrata uma menor liberdade das
decisdes financeiras da empresa ou uma maior
subordinagdo para com terceiros.

Este indice vem demonstrar o percentual
de Capital de terceiros em relagdo ao Patrimonio
Liquido, apresentando o grau de dependéncia da
empresa para com recursos externos.

IPCT = PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO X 100
PATRIMONIO LiQUIDO

O indice de participacdo de capital de
terceiros indica a relacdo de quanto a empresa
possui de capital externo para seu capital préprio.
Quanto menor for o valor desse indice, melhor é
a situacdo da empresa.

indices de composi¢do de endividamento

Em conformidade com Silva (2010),
é possivel mensurar, através dessa analise, o
volume de dividas que a empresa possui com
vencimento em curto prazo em relacdo a divida
total.

Esse indice tem como finalidade comparar
os recursos do Passivo Circulante (obrigacGes
em curto prazo) com os recursos de Capital de
Terceiros (obrigacdes em longo prazo).

CE= PASSIVO CIRCULANTE

CAPITAL DE TERCEIROS

X 100

Quanto menor for esse indice, maiores
serdo os prazos que a empresa tera para cumprir
suas obrigacdes. O ideal é que esse indice esteja
abaixo de 50%, pois assim demonstrard que as
dividas em longo prazo representam maior parte.

indice de imobilizagdo do Patriménio Liquido

O indice de imobilizacdo do Patrimonio
Liquido determina quanto do Ativo Permanente
da empresa ¢é custeado pelo Patrimdnio
Liquido, assim demonstrando maior ou menor
dependéncia de recursos externos.

De acordo com Assaf Neto (2008, p.
124), “[...] esse indice revela a porcentagem
dos recursos passivos em longo prazo que se
encontram imobilizados em itens ativos, ou seja,
aplicados no ativo permanente”.

[IPL= Ativo Permanente x 100
Patrimoénio Liquido

Quanto maior for o investimento da
empresa no Ativo permanente, menos recursos
proprios ficardo no Ativo Circulante, fazendo,
consequentemente, com que a empresa tenha
maior dependéncia de capital de terceiros para o
custeio do Ativo Circulante. Sendo assim, quanto
menor for o resultado desse indice, melhor para
a empresa (TOFOLI, 2008).
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indices de liquidez

Os indices de liquidez sdao o indicador que
avalia a capacidade financeira da empresa de
cumprir suas obrigacdes com terceiros. Segundo
Matarazzo:

Os indices de liquidez ndo sdo indices
extraidos do fluxo de caixa que comparam
as entradas com as saidas de dinheiro. Sdo
indices que, a partir do confronto dos Ativos
Circulantes com as Dividas, procuraram
medir qudo sdlida é a base financeira de
uma empresa. Uma empresa com bons
indices de liquidez tem condigdes de ter boa
capacidade de pagar suas dividas, mas nao
esta, obrigatoriamente, pagando suas dividas
em dia em fungdo de outras variaveis como
prazo, renovagdes de dividas, etc. (2003, p.
164).

Comumente, considera-se que quanto
maior for a liquidez da empresa, melhor serd a
situacdofinanceiradela.Noentanto,umaltoindice
de liquidez ndo representa, obrigatoriamente,
uma boa situacdo financeira.

Os indices mais aplicados em andlise sdo:
liquidez imediata, liquidez corrente, liquidez seca
e liquidez geral.

indice de liquidez imediata

O indice de liquidez imediata - ILI verifica
guanto a empresa dispde de recursos imediatos
(caixa, banco e aplicacdes de liquidez imediata)
para saldar suas dividas de curto prazo.

De acordocom Assaf Neto (2008), o ILI “[...]
reflete a porcentagem das dividas de curto prazo
(PC) que podem ser saldadas imediatamente pela
empresa, por suas disponibilidades de caixa”.

Sua férmula para calculo:

ILI= Disponivel

Passivo Circulante

Quanto maior for o valor desse indice,
melhor é para empresa.
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indices de liquidez corrente

De acordo com Hoji (2014), “esse é
considerado como o melhor indicador da
capacidade de pagamento da empresa”. E um
dos indicadores mais utilizados em analises, pois
demonstra quanto a empresa poderd converter
em recursos de curto prazo (disponibilidades,
clientes, estoques, etc.) para saldar suas dividas
também de curto prazo.

Téfoli (2008) afirma que esse indice
“mostra a relagcao direta entre os bens e direitos
de curto e as obrigacdes também de curto prazo.
E a relacdo entre grupos patrimoniais do Ativo
Circulante e Passivo Circulante”.

ILC = Ativo Circulante
Passivo Circulante

Em concordancia com Assaf Neto (2008),
a liquidez corrente representa quanto ha no
Ativo circulante para cada RS 1,00 de obrigac¢des
em curto prazo. Quanto maior a liquidez, mais
elevada é a capacidade da entidade de financiar
sua necessidade de capital de giro, ou seja,
guanto maior for o indice de liquidez corrente
melhor para a empresa.

indice de liquidez seca

Esse indice demonstra quanto a empresa
possui disponivel para pagar suas dividas, sem
considerar os estoques que sdo considerados
componente menos liquido do Ativo Circulante.

ILS = Ativo Circulante— Estoques
Passivo Circulante

“[...] esse indice indica, o percentual das
dividas de curto prazo que pode ser resgatado
mediante o uso de ativos circulantes de maior
liquidez” (Assaf Neto 2008, p.120).

Tofoli (2008) afirma que a possibilidade
de se excluir o estoque esta ligada ao fato de



gue a transformacdao em dinheiro dos haveres
estocados, na maioria das vezes, leva mais tempo.
Portanto, quanto maior for este indice, melhor é
para a empresa.

indice de liquidez geral

O indice de liquidez geral, ou também
chamado de indice de solvéncia geral, demonstra
a capacidade de pagamento da empresa de todo
seu passivo exigivel.

Padoveze (2008) descreve: “[...] também
objetiva a capacidade de pagamento, agora
analisando as condi¢des totais de saldos a
receber e a realizar contra os valores a pagar,
considerando tanto os resultados financeiros de
curto como os de longo prazo”.

ILG=Ativo Circulante+ Realizavel em longo prazo
Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Segundo Assaf Neto (2006), a liquidez geral
mostra tanto a liquidez a curto como também de
longo prazo. O quanto ha de bens e direito no
Ativo Circulante e no realizavel de longo prazo
para cada RS 1,00 de divida.

Portanto, quanto maior for o indice de
liguidez geral, melhor é para a empresa.

indices de rentabilidade

Os indices de rentabilidade tém como
objetivo avaliar o desempenho final da empresa,
ou seja, procura evidenciar o resultado das
operacdes realizadas por uma entidade. Esses
indices sdo os mais observados pelos gestores,
investidores e o mercado na sua generalidade.

Todo empresario ou investidor espera que
o capital investido seja adequadamente
remunerado e, por outro lado, os
financiadores ou fornecedores de capital
desejam ter a certeza de que financiamento
capazdegerarlucrosuficiente pararemunerar
seus ativos e ainda honrar os financiamentos.

(SILVA, 2010, p. 143).
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Ao se aplicar os indices de rentabilidade, é
indispensavel que a verificagdo do lucro relacione
valores que expressam a grandeza desses lucros
dentro das atividades da empresa.

Gitman (2004) afirma que ha inumeras
medicbes da rentabilidade. Essas medicGes
permitem a analise do lucro da empresa
relacionando-os a certo volume de vendas, nivel
de ativo ou ao volume de capital investido pelos
proprietarios. Os gestores, credores, proprietarios
preocupam-se com o aumento da lucratividade
da organizacdo, tendo em vista que é de grande
relevancia para o mercado. Afinal, sem lucros uma
empresa ndao consegue atrair capital externo.

Rentabilidade do Patriménio liquido

Este indice demonstra o retorno que
os investidores da empresa estdao obtendo, em
termos de recursos financeiros, em relacdo ao
capital inicial investido na organizagao.

“Esse indice mede o retorno obtido no
investimento do capital dos acionistas ordinarios
da empresa. Em geral, quanto mais alto, melhor
para os acionistas” (GITMAN, 2004, p. 55).

RPL=

Lucro Liquido X 100

Patrimonio Liquido

A Rentabilidade de Patriménio Liquido
demonstra quanto a empresa obteve de lucro
para cada R$1,00 de capital investido. Portando,
guanto maior for esse valor, melhor serd para os
sécios.

Rentabilidade do Ativo

A rentabilidade do Ativo, denominada
também de Retorno de Investimentos, avalia a
eficacia dos gestores de uma organizacao em
relacdo a geracdo de lucros com ativos disponiveis.

Segundo Matarazzo (2003), arentabilidade
do Ativo demonstra quanto uma empresa obteve
de lucro liquido em relacdo ao seu Ativo. E uma
medida do potencial de geracdo de lucros de uma



organizacao.

RA = Lucro Liquido X 100

Ativo Total

Esse indice representa quanto a empresa
obtém de lucro para cada RS 1,00 de investimento
total médio. Sendo assim, quanto maior o valor
do indice, melhor para a empresa.

Rentabilidade Bruta ou Margem Bruta

De acordo com Tofoli (2008), a margem
bruta demonstra qual o percentual de lucro bruto
em relagao as vendas liquidas.

Esse indicador revela o percentual
restante da receita liquida apds a deducdo da
despesa das mercadorias vendidas para pagar as
despesas operacionais; ha ainda a possibilidade
de gerar lucro.

RB = Resultado Bruto X 100

Receita Operacional Liquida

Quanto maior for o resultado, melhor sera
para a empresa.

Rentabilidade operacional ou margem
operacional
Em concordancia com Téfoli (2008),

indica qual o percentual de lucro operacional
sobre as vendas liquidas deduzidas das despesas
operacionais e custo de mercadoria vendida.

RO = Resultado Operacional X 100

Receita Operacional Liquida

Este indice estuda o ganho operacional
da organizacdo em relagdo a sua receita e revela
a eficiéncia operacional da empresa. Portanto,
guanto maior o resultado deste indice, melhor
sera para a empresa.
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Rentabilidade liquida ou margem liquida

Tofoli (2008) afirma que a margem liquida
revela o percentual do lucro liquido em relacdo as
vendas liquidas do periodo em andlise.

RL=__ Lucro do Exercicio X 100
Receita Operacional Liquida

Este indicador demonstra o retorno
liguido da entidade sobre seu faturamento total,
sem deducdes do custo de mercadoria vendida
e despesas operacionais, como na margem
operacional. Quanto maior o resultado do indice,
melhor sera para a empresa.

Giro do ativo

Conforme Tofoli (2008, p.52): “Esse indice
expressa quantas vezes, em média, o Ativo Total
se renovou pelas vendas; indica a eficacia com a
qual a empresa usa seus ativos para gerar vendas.
Compreende a relagdo entre as vendas liquidas e
o Ativo Total”.

GA = Receita Operacional Liquida X 100

Ativo Total

Esse indice demonstra se a rotacao do
faturamento do periodo foi suficiente para
avalizar o investimento feito no Ativo. Assim, esse
indice é de suma importancia, pois as empresas
investem capital a fim de obter um bom retorno.
Por isso, quanto maior for o giro do Ativo, melhor
é para a empresa.

Taxa de retorno sobre investimentos

Segundo Marion (2006, p.164), “retorno
€ o lucro obtido pela empresa e Investimento
é toda aplicacdo realizada pela empresa com o
objetivo de obter Lucro (retorno). As aplicacdes
estdo evidenciadas no Ativo. Assim, as aplicagdes
da empresa se demonstram nos Disponiveis,
Estoques, Imobilizado e Investimentos”.



Hoji (2014) afirma gue muitos analistas
acreditam que o retorno sobre investimento (ROI)
seja o melhor indicador de eficiéncia operacional.
No entanto, esse indicador possui limitacGes
e deve ser aplicado em conjunto com outros
indices.

TRI = Rentabilidade liquida x Giro do Ativo

A rentabilidade de uma organizacdo é
alcancada por meio de uma boa harmonizacao
entre prego e quantidade, ou seja, entre margem
(lucratividade) e giro (produtividade).

Anadlise de Insolvéncia

Em conformidade com Silva (2010), o nivel
de insolvéncia de cada empresa pode definir-se
como a incapacidade para pagar suas obrigacdes
financeiras até seu vencimento, assim como
guando o valor de seus ativos for menor que o
valor de seu passivo.

Atualmente, a insuficiéncia das
ferramentas necessarias para prever a insolvéncia
lesa muitas organizacbes; desse modo, Kanitz
(1974) afirma que “os sintomas de que uma
empresa estd a caminho da faléncia ou concordata
podem ser notados muito antes que ocorra o
desenlace”.

Assim, fica evidente que a forma de
solucionar esse embate estd nos modelos de
previsdo, pois possibilitam a descoberta do
problema antes que a situagao seja irreversivel.

TermOmetro de Kanitz

O professor Sthephen Charles Kanitz, em
seu artigo “Como Prever Faléncias”, publicado em
1974 pela Revista Exame, foi um dos primeiros a
realizar estudos sobre analise de risco de crédito.
Assim, criou um sistema matematico que passou
a ser utilizado como instrumento de andlise pelas
instituicbes financeiras em atividades como
abertura de créditos. Essa ferramenta ficou
conhecida como Termdmetro Kanitz.
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Kanitz deu continuidade aos estudos e,
em 1976, procurou averiguar a possibilidade de
se prever a faléncia de uma organizagdo através
das analises das demonstracdes contdbeis com
o objetivo de constatar os melhores indices para
prevencdo de insolvéncia. Esse estudo feito pelo
Professor Kanitz conclui que a posi¢ao da empresa
pode ser mais significativa que o valor dos
indicadores e que a andlise dos demonstrativos
gera resultados relevantes para a previsdo de
crise financeira. Dando prosseguimento ao
estudo, em 1978 publica seu termémetro final
de previsdo de faléncias, o qual é indicado pela
seguinte equagao:

K=0,05x1+1,65x2+3,55x3-1,06x4-0,33x5
Onde:

K= pontuacao obtida

X1=indice de retorno do patriménio liquido

X2= indice de liquidez geral

X3= indice de liquidez seca

X4= indice de liquidez corrente

X5= indice de participagdo de capital de terceiros

Na visdo de Braga (2003), o termémetro
de Kanitz é elaborado em duas partes. Na
primeira, encontra-se o fator de insolvéncia da
empresa a ser analisada, subsequente a uma
analise estatistica de cinco indices.

De acordo com Braga (2003), “na segunda
parte ap0s a aplicacdo dos indices, é analisado em
gual intervalo enquadra-se o Fator de Insolvéncia
no termometro de Kanitz, de acordo com as trés
seguintes configuracdes”.

ANALISE DE RESULTADOS
A empresa
A direcdo da empresa ndao autorizou

a publicacdo do nome neste trabalho. Entdo,
optou-se por utilizar um nome ficticio para a



empresa, que serd denominada de Empresa X. O
objeto deste estudo é uma das maiores lojas de
venda de material para construgdo civil da regido.
Desde 2005, atua no ramo e possui grande
renome consolidado através dos anos entre as
empresas do mesmo segmento. A administracao
da empresa busca sempre inovar e capacitar os
34 funciondrios que trabalham atualmente. A
empresa X foi por 2 anos seguidos premiada
como destaque no ramo em que atua.

ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA
APLICACAO DA TECNICA DE KANITZ

PARA

A técnica de analise de insolvéncia de uma
empresa ocorre através da através da analise
estatistica de cinco indices financeiros: indice de
rentabilidade do patrimonio, indice de liquidez
geral, indice de liquidez corrente, indice de
liguidez seca e indice de participacdo de capital
de terceiros.

indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido

Este indice demonstra a andlise para
investidores e gestores, o percentual auferido em
relacdo ao Lucro ou Prejuizo liquido em relacao
ao capital investido inicialmente na organizacao.
E representada pela seguinte férmula:

LUCRO LiQUIDO
L= - X 100
PATRIMONIO LIQUIDO

O indice de rentabilidade de patrimonio
liguido apresentado pela empresa teve uma
queda de 1,43% no ano de 2014, em relagao ao
ano anterior; e no ano de 2015, obteve também
um decréscimo de 1,59%, se comparado ao ano
de 2014. Esse resultado evidencia que a empresa
em andlise estd apresentando um bom retorno
de investimentos aos acionistas, tendo em vista a
baixa nos indices.

A tabela a seguir apresenta os resultados
obtidos por meio da aplicacao do indice referente
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aos anos 2013, 2014 e 2015:

Tabela 1 - indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido

IRPL 2013 | 2014 | 2015
PERCENTUAL | 2257 | 21,14 | 1955

Fonte: dados da pesquisa

indice de Liquidez Geral

Este indice indica a liquidez da empresa
tanto em curto quanto em longo prazo, revelando,
assim, qual a real capacidade de pagamento ao
relacionar seus bens e direitos de curto e longo
prazo com os valores a serem pagos, também
tanto em curto quanto em longo prazo. E
representado pela formula:

_ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL EM LONGO PRAZO
~ PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE

Nota-se uma diminuicdo de liquidez
durante o periodo analisado, com maior relevancia
no ano de 2014, no qual houve um decréscimo de
1 ponto percentual em relagdo ao ano anterior.
Demonstra-se, desse modo, que a empresa foi
diminuindo sua capacidade de pagamento no
periodo em andlise.

Na Tabela 2, estdo representados os
valores dos anos de 2013, 2014 e 2015.

Tabela 2 - indice de Liquidez Geral

ILG 2013 | 2014
PERCENTUAL | 369 | 269

2015
2,37

Fonte: dados da pesquisa.

indice de Liquidez Seca

Tem como funcdo demonstrar a
capacidade da empresa de saldar suas dividas em
curto prazo, desconsiderando o valor do estoque.



__ATIVO CIRCULANTE — ESTOQUES
- PASSIVO CIRCULANTE

Através do resultado desse indice, é
possivel perceber que a empresa, nos anos de
2013 a 2015, tem condi¢des de arcar com suas
obrigacGes em curto prazo, desconsiderando os
valores dos estoques, que sdo considerados os
componentes menos liquidos do Ativo Circulante.
Avaliando o indice de liquidez seca, observa-se
gue a empresa manteve quase que constante
seu indice, com variacdes baixas entre os anos
analisados.

Na tabela a seguir, estdo os valores dos
indices referentes a 2013, 2014 e 2015:

Tabela 3 - indice de Liquidez Seca

ILS 2013 | 2014
INDICES | 214 | 224

2014
242

Fonte: dados da pesquisa.

indice de Liquidez Corrente

Este indicador demonstra o quanto a
empresa possui de bens conversiveis em caixa,
ou seja, recursos de curto prazo, para saldar suas
dividas também em curto prazo.

— ATIVO CIRCULANTE
~ PASSIVO CIRCULATE

De 2013 a 2015, nota-se uma pequena
variacao no valor do indice de liquidez corrente
da empresa em andlise, porém sempre se
mantendo com um indicador considerado bom
para a organizagdo. Desse modo, percebe-se que
o crescimento do ativo esteve sempre maior que
o do passivo, demonstrando que os recursos da
empresa em curto prazo mostram-se suficientes
para liquidar as obrigacdes também em curto
prazo.

Na tabela a seguir, estdo representados os
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indices referentes a 2013, 2014 e 2015:
Tabela 4 - indice de Liquidez Corrente
ILC 2013| 2014

PERCENTUAL | 3,74 3,64

2015
3,72

Fonte: dados da pesquisa.

indice de Participagdo de Capital de Terceiros

Este indice demonstra a dependéncia
de capital externo da organizacao, através da
demonstracdo do percentual do capital de
terceiros em relagdo ao patriménio liquido.

o7 PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO 10
- PATRIMONIO LIQUIDO

E possivel notar que houve um aumento
continuo deste indice, de 5,96 pontos percentuais
durante os anos analisados, ao longo dos trés
anos. Representa, pois, o aumento de utilizagao
de capital externo pela empresa. Porém, a
organiza¢dao ainda possui um bom equilibrio
entre capital externo e préprio, considerando
gue o maior indice que representa o ano de 2015
chegou a 32,6% do capital aplicado na empresa
sendo capital de terceiros.

Na Tabela 5, estdo os valores referentes
aos anos de 2013, 2014 e 2015:

Tabela 5 - indice de Participag3o de Capital de Terceiros

IPCT 2013 | 2014 | 2015
PERCENTUAL | 2664 | 3145 | 326

Fonte: dados da pesquisa.

ANALISE DE INSOLVENCIA

A analise de insolvéncia de uma empresa
se dd através de duas etapas. A primeira é a analise
estatistica de cinco indices em que se encontra o
fator de insolvéncia através da férmula:



K =0,05x1+ 1,65x2+ 3,55x3 — 1,06x4— 0,33x5

Onde:

K= pontuagdo obtida

X1= indice de retorno do patriménio liquido
X2=indice de liquidez geral

X3= indice de liquidez seca

X4= indice de liquidez corrente

X5= indice de participacao de capital de terceiros

A Tabela 6, abaixo, demonstra a analise de
Kanitz de 2013.

Tabela 6 - Termometro de Kanitz 2013

Andlise estatistica dos indices do ano de 2013
K=0,05(22,57)+1,65(3,69)+3,55(2, 14)-1,06(3,74)-0,33(26,64)
K= 2,0584
Fonte: dados da pesquisa.

A empresa, no ano de 2013, encontrava-
se em uma situagdo de solvéncia, com o fator
2,0584, influenciado principalmente pela baixa
subordinagdao da empresa ao capital externo e
pela boaliquidez apresentada noano em questao.

Figura 1 - Termometro de Kanitz

SOLVENTE
2013 >

-~ PENUMBRA

[ INSOLVENTE

Adaptada pelos autores.

Tabela 7 - Termometro de Kanitz 2013

Andlise estatistica dos indices do ano de 2014
K=0,05(21,14)+1,65(2,69)+3,55(2,24)-1,06(3,64)-0,33(31,45)
K=07
Fonte: dados da pesquisa.
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Noanode 2014, apesardeaempresaainda
estar com um fator que aenquadra como solvente,
em relagao ao ano de 2013 houve uma queda na
sua pontuacao, e isso ocorreu principalmente pelo
aumento na utilizacdo de capital externo, pelo
aumento na conta Fornecedores, que tem grande
representatividade em seu Passivo Circulante.

Figura 2 - Termometro de Kanitz

» SOLVENTE

~ PENUMBRA

_ INSOLVENTE

Fonte: Adaptada pelos autores.

Tabela 8 - Termometro de Kanitz 2015

Andlise estatistica dos indices do ano de 2014
K=0,05(19,55)+1,65(2,37)+3,55(2,42)-1,06(3,72)-0, 33(32,60)
K= 0,5
Fonte: dados da pesquisa.

A empresa, no ano de 2015, ainda se
encontra em uma situagao de solvéncia. Verifica-
se uma pequena diminuicdo na sua pontuagao
em relagdo ao ano anterior, e uma variagao de
1,5 pontos ao comparar com o ano de 2013.
Demonstra-se que a empresa vem diminuindo
sua capacidade de liquidagao de dividas ao longo
dos anos analisados.



Figura 3 - Termometro de Kanitz

SOLVENTE
2015

PENUMBRA

INSOLVENTE

Fonte: adaptada pelos autores.

CONCLUSAO

Através dos dados obtidos pela analise das
demonstracdes contabeis cedidas pela empresa
X em estudo, tornou-se possivel compreender de
forma mais ampla a real situacdo da empresa em
relacdo a suas obrigacdes em vigor e sua situacao
de solvéncia ou insolvéncia.

Foramrealizadas diversas analises, sempre
buscando classificar a situagcdo de solvéncia
ou insolvéncia da empresa em estudo nos
periodos analisados. Ao examinar os resultados
das analises, é de suma importancia considerar
0 conjunto da situacdo em que esta inserida a
empresa estudada. Desse modo, os resultados
adquiridos em todas as analises serdo objetivos e
mais sensatos em relacdo a situacao.

Ao analisar estatisticamente os cinco
indices, indice de retorno de capital préprio, indice
de liquidez geral, indice de liquidez seca, indice
de liquidez corrente e o indice de participacdo de
capital de terceiros, encontramos a pontuac¢ao
obtidaem cadaperiodoanalisado.Noanode 2013,
a pontuacdo obtida foi de 2,05, o que classifica a
empresa com uma situacao de solvéncia. No ano
de 2014, obteve-se a pontuacdo de 0,7, o que
demonstra que, mesmo que a empresa ainda
se classifique como solvente, é preciso analisar
sua situagdo financeira para que nao perca sua
capacidade de honrar suas obrigacGes. Essa
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gueda na pontuacdo da empresa esta totalmente
ligada ao aumento do indice de participacdo de
capital de terceiros no ano de 2014, que teve
um aumento de 4,81% na participacdo de capital
externo nessa organiza¢dao. Da mesma forma, em
2015, a pontuacdo obtida foi 0,55, demonstrando
gue a empresa vem perdendo sua capacidade de
pagamento das obrigacGes ao longo do periodo
em analise. Como no ano anterior, houve um
aumento na participacao do capital externo.

As informacoes obtidas através da analise
de insolvéncia de uma empresa sdo de grande
relevancia para a organizacdo, pois sdo dados
seguros e concretos que proporcionam uma visao
geral do desempenho da entidade, que podem
auxiliar na tomada de decisGes mais acertadas
para a empresa, por considerar sua situacdo
financeira real, além de detectar, por exemplo,
a perda de sua capacidade de pagamento,
como a organizacdo estudada neste trabalho.
Através das analises, e aplicando a técnica de
Kanitz, foi detectada uma perda no seu poder
de cumprir suas obrigacOes, revelando também
um aumento na dependéncia de capital externo
para custear suas operagdes, o que significa um
aumento do endividamento da empresa. Tal
trabalho foi realizado com o objetivo de ressaltar
a importancia da utilizacdo dos indices de sua
analise como suporte na tomada de decisGes. No
caso desta pesquisa, foram utilizados o Balanco
Patrimonial e a Demonstracdo de Resultado do
Exercicio.

Assim com todas as informacdes obtidas
através da analise realizada nesta pesquisa,
podemos concluir que a empresa, nos periodos
estudados, apresenta uma situacdo de solvéncia,
ou seja, tem a capacidade de cumprir suas
obrigacGes. No entanto, observa-se que, ao longo
do periodo em analise, a empresa vai perdendo
a capacidade de pagamento e tornando-se mais
dependente de capital de terceiros para financiar
suas atividades. Por isso, € necessaria uma
mudang¢a para que a empresa ndao se encontre
futuramente em uma situacdo de insolvéncia.
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