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Analise Econémico-Financeira da COPESUL — Empresa Petroquimica do Sul
RESUMO

A analise dos demonstrativos contabeis é utilizada em processos de tomadas de decisdo, servindo
tanto para usudrios internos e externos. Com o0s interesses variando de acordo com o
relacionamento que cada um deles tem ou almeje ter com a empresa analisada. Conforme o
interesse especifico do usuério da analise, pode haver maior valorizagdo de algumas informacdes
e técnicas em detrimento de outras. Para executar seus estudos, 0s usuarios defrontam-se com
dois limitadores, quais sejam as informagfes disponibilizadas pelas empresas e as técnicas de
analise. Cabe ao analista e principalmente ao usuario que contrata seus servicos definir que
técnicas utilizar em seu processo decisorio. As técnicas ndo sdo mutuamente excludentes e muitas
vezes acabam por ter uma atuacdo complementar ou confirmatoria de diagnosticos alcancados
por outras técnicas.

Mesmo entre usuarios com interesses analogos costumam existir diferencas nas técnicas
selecionadas para composicao do processo de analise, pois a selecédo reflete crencas, costumes e
preferéncias dos executores do trabalho de analise e dos que decidem.

A empresa que serviu de base para a analises foi a Copesul — Empresa Petroquimica do Sul, e a
partir de seus dados buscou-se fazer analises Vertical e Horizontal e dos indices de Liquidez,
Endividamento, Atividade e Rentabilidade, tentando perceber as importantes informacdes e
interpretacdes que os dados nos proporcionam.
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INTRODUCAO

A partir dos dados coletados no site www.copesul.com.br, dados estes do Balango Patrimonial e
da Demonstracdo do Resultado do Exercicio, serdo feitos varios calculos que expressardo a salde
econdmico-financeira da empresa, porém tal visdo sé possivel com o dominio das técnicas de
Analise das DemonstracGes Contabeis, que € um importante instrumento que os administradores
devem utilizar, visando otimizar os resultados e criar novas situacdes para a empresa. Em face ao
conteddo programatico desta disciplina e a dindmica que ela se propde, estudaremos a situagédo
patrimonial da entidade, através da decomposicdo, comparacgdo e interpretacdo do contetdo das
demonstracdes contébeis, visando obter informac6es analiticas e precisas sobre a situacdo geral
da empresa. Verifica-se que sera de suma importancia a elucidacéo de todas as etapas que forem
evidenciadas em nossas aulas.
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DADOS SOBRE A EMPRESA

Para serem tratadas as técnicas de analise foram coletados o Balanco Patrimonial e a DRE dos
anos de 2005 e 2006 da empresa COPESUL - Companhia Petroquimica do Sul, que foram
transferidos para o programa Microsoft Excel. Localizada em Triunfo, municipio do Rio Grande
do Sul, a Copesul adota as mais avangadas tecnologias de producéo petroquimica e de controle
ambiental, visando o desenvolvimento sustentavel de seu negdcio e do pais. Certificada pelas
normas 1SO 9001-Versdo 2000, 1SO 14001 e OHSAS 18001, é reconhecida como empresa de
classe mundial, que busca continuamente avancar em seus padrdes de qualidade para atender as
demandas dos clientes; manter-se competitiva no mercado internacional; garantir a seguranga
operacional, a salude das pessoas e a protecdo ao meio ambiente; e participar da vida da
comunidade.

Classificada como central de grande porte, a Copesul produz cerca de 34,3% do eteno consumido
no Brasil, com capacidade instalada de 1,2 milh&o de toneladas/ano. Além de eteno, seu principal
produto, a empresa produz propeno, butadieno, benzeno, tolueno, xilenos, MTBE, buteno-1,
propano e outros, totalizando 3,2 milhdes de toneladas anuais de petroquimicos. Mais de 80% sao
consumidos no Pélo Petroquimico do Sul. O restante é vendido para outros estados do pais ou
exportado. A Copesul emprega cerca de 963 pessoas, e é considerada, desde 1997, uma das
melhores empresas para se trabalhar do Brasil. Foi, também, a primeira inddstria petroquimica a
receber o Prémio Nacional da Qualidade, em 1997.

UNIFORMIZACAO DO PODER DE COMPRA DA MOEDA

2005 2006

IGPDI / DEZ 0,372502036 0,385914193
IGPDI INDEXADOR 1,0478651383614 1,01144737528102 |

IGPDI ABR 2007 0,390331898

Organizando os arquivos na planilha do Excel, procurou-se em um primeiro
momento calcular o valor percentual de cada conta em relacdo ao todo. Procuramos atualizar os
valores de 2005 e 2006 para o ano de 2007, multiplicando os valores de cada conta por um
coeficiente indexador previamente calculado, que é a razé&o entre indice do ano/més que se quer
atualizar sobre o IGPDI do periodo que serviu de base pra atualizagdo, primeiro para marco de
2007 e posteriormente para abril do mesmo ano.
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ANALISE VERTICAL

Apbs a distribuicdo dos dados e de seus correspondentes percentuais deu-se inicio as técnicas de
andlise, pois com as visualiza¢fes das variacbes ocorridas em cada conta e de suas percentagens
ja podem ser observadas a Andlise dos Valores Absolutos e a Andlise Vertical, respectivamente.
A anélise vertical mede percentualmente cada conta em relacdo ao todo do qual faz parte,
permitindo fazer comparacgdes entre os periodos 2005, 2006 e o atualizado para 2007.

ANALISE HORIZONTAL
Ainda tem-se a Andlise Horizontal, que analisa a variacdo horizontal da evolucdo da série
historica da conta. E a anélise das partes de relacdo a si propria. Com a utilizagdo das taxas
explicitas vemos a variagdo dos valores da conta e com a utilizagdo das taxas implicitas vemos a
porcentagem em relacéo a base.

) NUMEROS INDICES
E uma coluna com a % dos nimeros indices, que analisa a evolucao dos coeficientes de
evolucdo em relacdo ao todo, em relacdo a base.

ESTUDO DOS INDICADORES DE LIQUIDEZ
QUOCIENTES DE LIQUIDEZ COM BASE EM VALORES ATUALIZADOS

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ CORRENTE 2005 = AC | LSBT H ) 691256
. PC ~| 683975 |

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ CORRENTE 2006 = AC - [ 90151 1,481374
- PC | 641398 |

AC - ESTOQUE 638.738

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ SECA 2005 = Q = = 0,933861
PC 683.975
AC - ESTOQUE 487.893

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ SECA 2006 = = = 0,760671
PC 641.398
AC+ RLP 1.288.274

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ GLOBAL 2005 = = = 1,88351
PC 683.975
AC + RLP 1.083.783

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ GLOBAL 2006 = = = 1,689719
PC 641.398
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GRAFICO DOS INDICADORES DE LIQUIDEZ
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2005 2006

v" Quociente de Liquidez Corrente:

QLC=AC
PC

Onde:
= QLC: Quociente de Liquidez Corrente
= AC: Ativo Circulante
= PC: Passivo Circulante

v" Quociente de Liquidez Imediata ou Instantanea

QLI = D/PC

Onde:
= QLI Quociente de Liquidez Imediata
= D: Disponibilidades (caixa e bancos)
= PC: Passivo Circulante

v" Quociente de Liquidez Seca

QLS=AC - E
PC

Onde:
»= QLS: Quociente de Liquidez Seca
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= E: Estoque
= PC: Passivo Circulante

v" Quociente de Liquidez Geral:

QLG = AC +RLP
PC + ELP

* QLG: Quociente de Liquidez Geral
= AC: Ativo Circulante

» RLP: Realizavel a Longo Prazo

= PC: Passivo Circulante

= ELP: Exigivel a Longo Prazo

Compreender a capacidade de pagamento de uma empresa € uma das preocupacoes
principais de analistas e credores. A ordem natural das operacGes de uma empresa € a conversao
dos ativos circulantes em caixa, ou seja, a COPESUL transforma matéria-prima em produtos
acabados e vende-0s, gerando assim os recebiveis que serdo transformados em caixa.

A andlise do Ativo Circulante, quanto a qualidade e volume de seus recebiveis e de seus
estoques, e das ObrigacOes a curto prazo sdo extremamente preponderantes no estudo da
liquidez.

O Primeiro indicador foi o Quociente de Liquidez Comum ou Corrente, que € a razédo
entre o Ativo Circulante e o Passivo circulante, indicando quanto a Empresa possui em dinheiro
mais bens e direitos realizaveis no curto prazo comparado com suas dividas a serem pagas no
mesmo periodo tal valor nos dd a dimensdo da capacidade de honrar os compromissos da
empresa a curto prazo, de acordo com os valores calculados, superiores a 1, podemos concluir
que a empresa possui disponibilidades que sanam as dividas e ainda resta dinheiro.

Tendo no ano de 2005 o Quociente de Liquidez Corrente em torno de 1,6 e em 2006 em
torno de 1,4; podemos perceber um declinio de um exercicio para outro, em virtude da reducéo
do Ativo circulante, especialmente pela diminuicdo de Matéria-Prima em transito, Estoques e de
Créditos. Ja o Passivo Circulante ndo reduziu de forma a compensar a queda do Ativo Circulante,
tendo uma queda, é verdade, mas podemos considerar que se manteve com uma certa
estabilidade.

Outro quociente € o de Liquidez Imediata ou Instantanea, sendo este a razdo entre a
disponibilidade e o Passivo Circulante, e é a capacidade de sanar as obrigacdes usando apenas as
disponibilidades, e com os valores encontrados, que se mostram inferiores a 1, ambos em torno
de 0,2; vemos apenas com as suas disponibilidades a empresa ndo consegue sanar suas dividas a
curto prazo, isso devido ao saldo disponivel, nas contas caixa e bancos, serem baixos em relacéo
as dividas de curto prazo, alcancando uma ligeira melhora o ano de 2006, apesar de que o
Percentual de Variacdo da conta Caixas e Bancos - 531,1% possa alimentar algo, cadé lembrar
que os valores sdo pequenos se comparados com a envergadura de Empresa ( Variacdo de 476
para 2.527)
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O terceiro é o Quociente de Liquidez Seca, Ativo Circulante subtraido do Estoque,
dividido pelo Passivo Circulante, mostrando a capacidade que a empresa tem para pagar suas
obrigac@es, usando valores recebiveis a curto prazo livre da influencia dos estoques. Como o
quociente foi inferior a 1, significa que 0s estoques da empresa nédo estdo totalmente livres de
dividas com terceiros, ou seja, se a empresa negociasse 0 seu ativo circulante (sem os estoques),
ndo pagaria suas dividas de curto prazo(PC) e ainda deveria resgatar parte de seu estoque para
sanar dividas. Percebemos uma varia¢do ndo tdo grande neste quociente de um no para outro, e 0
que determinou a perda de valores equilibrados foi justamente a redugéo do Ativo de circulante,
fato que supra citado na analise do Quociente de Liquidez Comum.

Por fim vimos o Quociente de Liquidez Geral ou Global, sendo o Ativo Circulante mais o
Ativo Realizavel a Longo Prazo, dividido pelo Passivo Circulante somado ao Exigivel a Longo
Prazo, este quociente verifica se a empresa tem a capacidade de honrar suas dividas (obrigacoes
totais - longo e curto prazo) com recursos do ativo (AC + RLP). Sendo o quociente superior a 1,
temos que com a empresa tem a capacidade de pagar seus compromissos sem precisar utilizar o
Ativo Permanente, apesar de observamos que a COPESUL apresenta um decréscimo no seu
indice, o que pode ser ratificado pela analise vertical, que mostra a queda significativa do Ativo
Circulante, sobrepondo o pequeno aumento do Ativo Realizavel a longo Prazo e a pequena
diminuig&o do Passivo Circulante.

Por fim, cabe lembrar que para manter elevada a liquidez a empresa precisara manter mais
recursos aplicados no ativo circulante, sendo que a manutencdo de ativos circulantes em niveis
elevados podera prejudicar a sua lucratividade.

ESTUDO DOS INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

ESTUDO DOS INDICES DE ENDIVIDAMENTO

Quociente de Partic.das Div. de Curt ~ _ ” _ 683975 _
Praz S/ Endividamento Total 2005 | (PC/PCHEXLONGPRZ)*100. | = =755 gny ™ 100 = 67
Quociente de Partic.das Div. de Curt ~ _ » _ 641398 _
Praz S/ Endividamento Total 2006 | (C/PC*+EXLONGPRZ)*100. |= =77 o0g— ™ 100 = 78
Quociente de Participacéo dos capitais de _ * _ 1.024.834 _
Terceiros sobre recursos totais 2005 PO X LONS PRz JIF) - do, = 2.516.941 e = Al
Quociente de Participacdo dos capitais de _ * _ 827376 _
Terceiros sobre recursos totais 2006 PO X LONS PRz JIF) - do, = 2.301.964 Mo = 20
. i . 1.024.834
Garantia de Capitais de terceiros 2005 = CA/PL = — = 0,69
1.492.107
27.37
Garantia de Capitais de terceiros 2006 = CA/PL = 827376 = 0,57
1.457.899
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GRAFICO DOS INDICADORES DE ENDIVIDAMENT

80+
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40+
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10+

m4zZ2m-00CoO

41

69

v" Quociente de Participacdo das Dividas de Curto Prazo sobre o Endividamento

Total:

Onde:

= QDCPET: Quociente de Participacdo das Dividas de Curto Prazo sobre o

2005

57

O QPDCP
OQPDCT
OGCT

2006

QDCPET =_PC__ *100
PC + ELP

Endividamento Total
= PC: Passivo Circulante
= ELP: Exigivel a Longo Prazo

v Quociente de Participacdo dos Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais:

= QCTRT: Quociente de Participacdo dos Capitais de Terceiros sobre Recursos
Totais

QCTRT =PC + ELP * 100
PT

= PC:Passivo Circulante
= ELP: Exigivel a Longo Prazo
=  PT: Passivo Total
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v Garantia de Capitais de Terceiros:

GCT =PL
CA

Onde:
= GCT: Garantia de Capitais de Terceiros
= PL: Patrimdnio Liquido
= CA: Capital Alheio

Agora trataremos dos quocientes de endividamento, que diferentemente do que o nome
sugere ndo se reportam apenas as dividas, eles nos demonstram a composi¢do dos capitais da
empresa (capital proprio mais capital alheio), medido a capacidade da empresa de saldar as
obrigagdes. As politicas operacionais e a capacidade de geracdo de lucro da empresa também
afetam esta familia de indicadores, que medem os niveis de imobilizacdo de recursos proprios,
relacionam a composicdo de Capital e buscam diversas relagdes na estrutura e na qualidade da
divida da empresa, em tese esse indicadores se reportam a dependéncia da empresa com o capital
de terceiros.

A origem do capital alheio vem a fortalecer o capital proprio, na formacao do patriménio
total. A quem diga que é melhor ter capital de terceiros aplicados a longo prazo, caso nao seja
aumentada neste longo prazo o custo do capital de terceiros (juros).

O primeiro € o Quociente de Participacdo das Dividas de Curto Prazo sobre o
endividamento total, com isso podemos pode-se afirmar que no ano de 2005 temos 67% de
capital para pagar as dividas de curto prazo, j& no ano de 2006 temos 78% de capital. Este
aumento pode ser justificado pela diminuicéo significativa do Passivo Exigivel a Longo prazo, ou
seja, uma diminuicdo das exigibilidades, da dependéncia da empresa com relacdo a capitais
alheios, ja& que as contas Empréstimos e Financiamentos, e Saques de Exportacdo a Faturar
reduziram; e Dividas com Pessoas Ligadas, e Saques de Exportacdo a Faturar-CITI zeraram.

J& o0 segundo é o Quociente de Participacdo dos capitais de terceiros sobre receitas totais
permite ver ndo so6 a divida, mas também visualizar as outras variaveis, como o capital proprio e
o capital alheio. A porcentagem que der no resultado indica quanto do meu ativo é financiado
pelo capital alheio, e 0 que sobra é quanto tenho financiado pelo capital préprio, ou seja, no ano
de 2005, 41 % foi financiado pelo capital alheio e 59% foi o financiado pelo capital proprio. Ja
no ano de 2006, tivemos 36% de participacdo de terceiros e 64% de participacdo do capital
préprio. Pode-se constatar que tivemos uma diminuicdo da participacdo de terceiros a empresa
(de 41 para 36), em face da reducéo de valores nas contas fornecedores, empréstimos, impostos e
contribuigdes.

Por fim, temos a Garantia de Capitais de terceiros, que demonstra quanto o patriménio
consegue resguardar o capital alheio em sua totalidade ou em parte, como isso 69% e 57% sao 0s
percentuais proprios que resguardam o capital alheio. Tais valores mostram que a dependéncia
para capitais alheios atenuou de 2005 para 2006, gracas a diminuicao das exigibilidades.
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ESTUDO DOS INDICADORES DE ATIVIDADE

5,32513747

5,002528354

INDICADORES DE ATIVIDADE

Rotacdo de Estoque
2,253462951 vezes ao ano

2,398787003 vezes ao ano

cpv __1.167.383 =

estmed 518.039

meses = 5x30 + 0,325137 x 30
cpv - 1.175.762 =

estmed 490.149

meses

Quociente de posicionamento relativo
37,8687
166,725

9 x 30 + 0,710149 x 30

Prazo Medio de Recebimento-PMR

contas a
receber = 159.116
vendas/360 4,202
contas a
receber = 104.254
vendas/360 4.037
Prazo Medio de Pagamento-PMP
Fornecedores = 242.682
Compras/360 1.456
Fornecedores = 159531
Compras/360 152.135

PMR =
PMP

PMR
PMP

25,8217
1,04861

159,754 dias

291,304 dias

= 37,8687

= 25,8217

= 166,725

1,04861

0,22713

24,6247
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GRAFICO DOS INDICADORES DE ATIVIDADE

1801
1601
1401
120
1001
80 1
60 1
40 37
20 0,

LwmMmuwOUOX>XrO—0=Z-—

25,82 24,62

2005 2006

v" Rotacao ou Giro do Estoque:

RE = CMV
EM

Onde:
» RE: Rotacdo ou Giro de Estoque
= CMV: Custo de Mercadorias Vendidas
= EM: Estoque Médio

v" Rotacao ou Giro do Ativo Total:

RA=VL
AM

Onde:
= RA: Rotac¢do ou Giro do Ativo Total
= VL: Venda Liquida
=  AM: Ativo Médio

v" Periodo Médio de Recebimento:

Admir de Carvalho Lopes Junior — adelopes999@hotmail.com
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Onde:
= PMR: Periodo Médio de Recebimento
= CR: Contas a Receber de Clientes
= V:Vendas/ 360

v Periodo Médio de Pagamento:

PMP=_F_
C/360

Onde:
=  PMP: Periodo Médio de Pagamento
= F: Fornecedores
= C: Compras/ 360

v Quociente de Posicionamento Relativo:

QPR = PMR
PMP

Onde:
*= QPR: Quociente de Posicionamento Relativo
= PMR: Periodo Médio de Recebimento
= PMP: Periodo Médio de Pagamento

Os Indicadores de Atividade nos indicam como estardo sendo desenvolvidas as atividades
das empresas, adequadas ou ndo. Em alguns casos através dos indicadores de atividades se verdo
onde estdo os problemas da empresa.

O Quociente de Atividades mostra 0 quanto o estoque deve ser renovado quanto menor o
valor do giro de estoque, mais rapida sera a necessidade de renovacao do estoque e mais rapida
sera a transformacdo de estoque em capital, sendo assim é melhor a empresa ter um estoque
reduzido do que altos niveis de estocagem. Isso se da por uma serie de fatores: concorréncia,
surgimento de novos modelos, novas tendéncias, outras prioridades do consumidor, etc...

A rotacdo do estoque indica quantos dias, em média, os produtos ficam armazenados na
empresa antes de serem vendidos, sendo que o volume de estoques mantidos por uma empresa
decorre fundamentalmente do seu volume de vendas e de sua politica de estocagem. A
COPESUL é uma empresa que renova 0 seu estoque pouca mais de duas vezes ao ano, ou seja, a
cada 5 meses e alguns dias. Esse periodo se mantem praticamente estavel nos dois anos em
questdo, ja que seus estoques sdo quantitativamente e economicamente elevados, muito embora
gerem coeficientes baixos, ja que o custo do produto vendido também é alto.

Com relacéo a rotacdo do ativo, vemos que ele estabelece uma relacéo entre as vendas do
periodo e os investimentos totais efetuados na empresa, nos dois periodos o indicador se mostra
estavel no valor aproximando de 0,6; isso quer que a cada 10 reais de ativo médio a empresa
vende 6 reais durante o ano, ou seja, uma baixa rotagéo de ativo.

O Prazo meédio de recebimento — PMR é o prazo estimado para que uma divida seja
recebida, sendo que obtivemos um prazo médio de 37 dias no ano de 2005 e 25 no ano de 2006,
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um prazo diminuto em funcdo da empresa ter vendido menos e ter tido menos contatos com
fornecedores no ano de 2006.

Ja o Prazo Médio de Pagamento — PMP nos informa que o tempo que demoro para pagar
os fornecedores, dependendo da quantidade de mercadorias, pois quanto mais mercadorias
compro mais descontos terei, porém o dinheiro a vista nem sempre esta disponivel, portanto sera
necessario a compra a prazo. Um fato curioso foi que a empresa realizou um numero baixo de
compras no ano de 2005 (R$ 5.971), tendo, muito pelo contrario, um aumento impressionante no
ano de 2006(R$ 150851), levando a empresa de uma situagdo confortavel financeiramente no
primeiro ano, para uma situacdo mais preocupante em 2006, condicdo que pode ser reforcada
pelos quocientes de posicionamento relativo, que sendo menor que 1, ou seja, PMR<PMP, indica
que a empresa estd em boa situacdo financeira, fato este que ndo ocorreu em 2006.
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INDICES DE RENTABILIDADE
~ |INDICESDERENTABILIDADE

Retorno sobre o _ * " _
2005 siomo sobre RI = (LL/ VL) * (VL / AM) * 100. = 822150
2006 Retorno sobre o RI = (LL/ VL) * (VL / AM) * 100, = 626508
Investimento
2005 Rentabilidade R = M *R = 822150
(LLIVL) * (VL/AT)*100
2006 Rentabilidade R = M *R = 626598
(LL/VL) * (VLIAM)*100

2005 Taxa de retorno propria tp = t = (LL/CP) *100 = 13,86833
2006 Taxa de retorno propria tp = t=(LL/CP) *100 = 10,23850
2005 Taxa de retorno total T = (LAJI/ VL) * (VL /CPT) * 100. = 12,62387
inv- 116.680

cpt- 2.400.261

2006 Taxa de retorno total T = (LAJI/ VL) * (VL /CPT) * 100. = 10,65418

inv- 107.993
cpt- 2.193.971

Admir de Carvalho Lopes Junior — adelopes999@hotmail.com



Analise de Demonstrativos Contabeis

GRAFICO DOS INDICES DE RENTABILIDADE

14
12+
8

10+
- ORI
(T) Mt
R 6 Otp
o 4 oT

2-

0-

2005 2006

v Retorno sobre Investimentos:

Onde:
» RI: Retorno sobre Investimentos
LL: Lucro Liquido
AM: Ativo Médio
LL /VL = Indica quanto cada unidade vendida lucrou (margem)
VL/ AM = rotacéo do ativo

RI=(LL/VL) * (VL /AM) * 100
R=M *R
Rentabilidade = margem * rotagéo

v" Taxa de Retorno de Terceiros:

t=JUROS * 100
CA

Onde:
= t: Taxa de Retorno de Terceiros
= J:Juros
= CA: Capital Alheio (PC + ELP)
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v" Taxa de Retorno Proprio:

tp = LL * 100
CP

Onde:
» tp: Taxa de Retorno Proprio
= LL: Lucro Liquido
= CP: Capital Proprio (REF + PL)

v" Taxa de Retorno Total:

T =LAJI * 100
CPT

Onde:
= T: Taxa de Retorno Total
= LAJI: Lucro antes de Juros e Impostos
= CPT: Capital de Producédo Total (CT — AplicacGes Externas)

Os indices de rentabilidade procuram evidenciar qual foi a rentabilidade dos capitais
investidos, ou seja, o0 resultado das operacOes realizadas por uma organizacdo, por isso,
preocupam-se com a situacdo econdmica da firma. Comparar apenas os valores do Balanco
Patrimonial da empresa em dois determinados periodos e querer mensurar a rentabilidade, pode
ser um tanto arriscado.

Quando se trabalha com analise de rentabilidade, é imprescindivel que a verificacdo dos
lucros esteja relacionada com valores que possam expressar a "dimensdo” destes lucros dentro
das atividades da firma.

A margem de lucro compara o lucro com as vendas liquidas, de preferéncia. E importante,
controlar o montante de deducdes de vendas com relacdo as vendas brutas, numa anélise a parte.
Entretanto, também tem validade o célculo dos quocientes desse topico com vendas brutas, com
interpretacdo ligeira modificada. Na verdade, este quociente jA pode ter sido calculado por
ocasido da analise vertical do Demonstrativo de Resultados.

Observamos que do ano de 2005 para 2006, a rentabilidade, que € o retorno sobre 0s
investimentos diminuiu porque margem de lucro foi diminuta, ou seja, menor receita operacional
liquida, tese essa que pode ser comprovada pela comparacdo das taxas de retorno, que sofreram
decréscimo no decorrer destes dois anos. Timos uma varia¢do contraproducente do lucro liquido
0 exercicio, pois observamos que reduziu-se a comercializacgdo com o mercado externo, e
aumentaram o0s custos e as despesas gerais.

A taxas de retorno também sofreram queda, ja que com uma menor rentabilidade, menor
ficam a “fatia do bolo” para o proprio grupo e também para os terceiro que tém recursos
envolvidos na empresa.
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FATOR DE INSOLVENCIA E TERMOMETRO DE INSOLVENCIA

Nasceram através de analises insipientes, ou seja, que ndo informavam com exatiddo
certas situacdes da empresa. Geralmente as empresas buscavam apenas aumentar os indices de
liquidez, até mesmo a maquiagem de balancos para conseguir empréstimos, mas mesmo assim
faliam.

Dada a faléncia, analistas se propuseram a fazer projecGes destas empresas para melhor
entenderem o processo de faléncia. Através de tabulagGes estatisticas obtinha-se coeficientes que
antecipavam a confiabilidade ou ndo das empresas. Muitos aspectos devem ser observados,
concessao de créditos, formagéo de capital de giro proprio, etc...

Em suma, analistas ndo estavam aplicando técnicas de andlise adequadas, ou como se
possa dizer, técnicas incompletas.

X1 = Lucro Liquido * 0,05
Patriménio Liquido

X2 = Ativo Circulante+ Realizavel a Longo prazo * 1,65
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

X3 = Ativo Circulante - Estoques * 3,55
Passivo Circulante

X4 = Ativo circulante * 1,06
Passivo Circulante

X5 = Exigivel Total * 0,33
Patriménio Liquido

Os valores seguintes explicitam as trés faixas que caracterizam a situacao financeira da
empresa:

0 a 7 - faixa de solvéncia
0 a-3-—faixa de penumbra
-3 a -7 —faixa de insolvéncia

Fator de Insolvéncia = X1 + X2 + X3 - X4 - X5

Tais quocientes ndo afirmam o que ir4 acontecer, apenas indicam uma tendéncia de
acontecimentos, ou seja, probabilidade ou ndo de faléncia.
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Fator de Insolvéncia

Termomentro de Insolvencia - 2005

x1

X2

X3

x4

x5

= LL * 0,05
PL ’
_ AC + REAL LP . 165
EXIG TOTAL ’
AC - ESTOQUES .
_ 3,55
PC
- AC x 1,06
PC ’
= EXIG TOTAL . 033
PL :

206.930,31

1.492.107

1.288.274

2.516.941

638.738

683.975

1.156.777

683.975

= 2.516.941

1.492.107

FI = X1 + X2 + X3 - X4 - X5 ||:> Fl= 182

fator de insolvencia

Termomentro de Insolvencia - 2006

x1

X2

x3

x4

x5

= LL * 0,05
PL ’

_ AC + REAL LP N 165

EXIG TOTAL :

_ AC - ESTOQUES N sos
PC :
AC .

- 1,06
PC

= EXIG TOTAL . i
PL :

FI=XL1+X2+X3-X4-X5 | |:> FI =

150.975,72

1.474.588

1.083.783

2.301.964

487.893

641.398

950.151

641.398

= 2.301.964

1.474.588
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0,84454

3,31521

1,79273

0,55666

0,00512

0,77683

2,70038

1,57026

0,51516
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-
A Ox1
X W x2
A

Ox3
D Ox4
E

B x5

OFl

16

2005 2006

A partir dos valores acima expostos observa-se em nos anos de 2005 e 2006 fatores de
insolvéncia apresentados foram 1,82 e 1,4; respectivamente, configurando a situacdo da empresa
em uma faixa de solvéncia, muito embora mostre valores bem préximos a faixa de penumbra. Tal
proximidade deve ser objeto de melhor observéancia por parte dos gestores da empresa, pois
denota uma situacao relativamente estavel, porém preocupante.
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CONCLUSAO

Tal producgéo textual foi desenvolvido a partir de demonstrativos contabeis da empresa
COPESUL no periodo compreendido entre os anos de 2005 e 2006; utilizando o
Balanco Patrimonial e & Demonstracdo do Resultado do Exercicio, que nortearam todas
as analises financeiras realizadas, utilizando indicadores de liquidez, de atividade, de
rentabilidade, de endividamento e o fator de insolvéncia como embasamento para
tomada de decisdes. A partir dai vimos que a empresa demonstra um bom grau de
liquidez, os capitais de terceiros ndo se acham predominantes na composicdo e
COPESUL, apresentando ainda uma baixa rotagdo em seu estoque por fazé-lo de
forma expressiva, uma boa rentabilidade, mesmo com um certo declinio de 2005 para
2006, e por fim a empresa pode ser considerada com solvente, ja que goza de umaboa
salude ao compararmos seus direitos com a suas obrigacdes.
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