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RESUMO

O objetivo do trabalho € analisar o equilibrio financeiro da Industria ROMI S.A a
partir do modelo dindmico de Michel Fleuriet. Que vem se configurando como uma
das metodologias mais avancada para se analisar a saude financeira das empresas,
e complementando as analises feitas por indicadores tradicionais como os indices
de liquidez e Capital Circulante Liquido -CCL. Para isso foi realizado um estudo de
caso na empresa supracitada através de pesquisa documental e fontes
bibliogréficas. Assim mesmo com a retracdo industrial, ocorrida no Brasil em 2008,
gue teve consequéncias, principalmente no Lucro Liquido desta empresa no
exercicio final de 2009, constatou-se a partir da metodologia utilizada um equilibrio

financeiro desta indUstria.

Palavras-Chave: Modelo dinamico, Capital de giro, Equilibrio financeiro.

1. INTRODUCAO

A analise € uma importante ferramenta do contador para responder as
diversas indagacdes que surgem em uma entidade, seja ela com ou sem fins
lucrativos. Ao se analisar as demonstracdes contabeis o contador faz uma
meditacdo e avaliagcdo sobre os diversos relatorios contabeis e em relacdo ao
ambiente politico social e econdbmico onde a empresa esta envolvida, pois
determinadas situacbes como taxa de juros, crises financeiras, desvalorizacdo da
moeda de um pais, mudanga no cenério politico, Leis etc., pode influenciar na

continuidade de uma organizagéo.
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Para analisar as pecas contabeis o contador disp6e de varios instrumentos
que a Contabilidade vem desenvolvendo ao longo dos séculos com objetivo de
proporcionar modelos mais concretos para gerar informacfes ao processo decisorio
das entidades.

Uma das indagacdes do empresario é saber se sua empresa esta equilibrada
financeiramente. Neste sentido o contador utiliza alguns mecanismos como calculo
dos indicadores de liquidez que mostrara a capacidade de pagamento de curto e
longo prazo das entidades.

No entanto, para muitos autores, s6 com o conhecimento destes indicadores,
nao € possivel se fazer uma analise completa da empresa, pois evidenciam apenas
uma visao estatica do patriménio.

Neste sentido, outras técnicas vém surgindo para se analisar a saude
financeira das empresas e outros métodos estdo ganhando destaque como o
modelo dinamico, introduzido no Brasil pelo professor francés, Michel Fleuriet que
atuou na década de 70, na Fundacdo Dom Cabral, em Belo Horizonte, Minas Gerais.
E vem sendo discutido por outros autores como Neto (2010), Sato (2007)
Olinquevitch e Sant Filho (2004), Vieira e Bueno (2008) dentre outros,
principalmente através de dissertacdes de mestrado recentemente divulgadas.

Este método se diferencia dos outros, principalmente, por considerar a
dindmica operacional da empresa. Assim para se analisar a empresa, reclassifica
em partes distintas as contas do Balanco Patrimonial e aplica os seguintes
indicadores: Necessidade de Capital de Giro- NCG; o Capital de Giro- CDG e o
Saldo de Tesouraria-ST.

Neste sentido, o trabalho surge em forma de um estudo de caso na Inddstria
ROMI S.A, com o objetivo de saber como esta o equilibrio financeiro desta entidade,
a partir do calculo dos indicadores do modelo dindmico. Assim este trabalho esta
organizado da seguinte forma: caracterizacdo do objeto de estudo, metodologia do
trabalho, conceito de equilibrio financeiro e calculo de alguns indicadores de liquidez

da ROMI, modelo dindmico, analise dos resultados e consideracdes finais.

2. INDUSTRIA ROMI S.A

O ano de 2010 sera de comemorag0des, para a ROMI, pois ela completara 80

anos de fundacdo, nUmero expressivo e que representa a solidez desta Companhia.



Os negocios, que se destacam pelo pioneirismo e inovacdo, fizeram parte do
crescimento do Brasil por esses 80 anos, e atualmente, comegam a marcar
presenca global, com operacbes industriais na Itadlia e subsidiarias de

comercializacao e assisténcias técnicas na Europa e Estados Unidos.

As operacdes, produtos e servicos da companhia sdo organizados em trés
Unidades de negoécios. A unidade de negocio Maquina-ferramenta que representa a
unidade mais lucrativa da companhia sendo responsavel em 2009 por 65,3% da
receita operacional liquida desta entidade. Esta unidade congrega as linhas de
Tornos Convencionais, Tornos a CNC (controle numérico computadorizado), Centros

de Usinagem e tornos Verticais e Horizontais pesados e Extrapesados.

A unidade de Maquinas para Plastico correspondeu em 2009 com 25,2% da
Receita Operacional Liquida. Esta unidade fabrica injetoras de plastico com forca de
fechamento de 40 até 4000 toneladas, no Brasil, e até 5500 toneladas, na lItalia, e

sopradoras de plastico para pecas até 100 litros.

Por ultimo se tem a unidade de Negdcios Fundidos e Usinagem, que esta
capacitada para produzir aproximadamente 50.000t/ano de pecas em ferro cinzento,
nodular ou vermicular com peso individual de até 25.000kg, tendo contribuido com
9,4% da receita operacional Liquida de 2009(ROMI 2010).

O desempenho da empresa € influenciado tanto por fatores politicos e
econdmicos internos quanto externos, ja que possuem unidades produtoras fora do
pais. Neste sentido os resultados financeiros advindos das opera¢cbes com o

mercado externo sdo de grande relevancia para o desempenho desta companhia.

Assim os diretores, acionistas e demais investidores devem ficar atentos ao
desempenho do Produto Interno Bruto-PIB, Taxa de cambio, valorizagdo ou
desvalorizacdo das moedas estrangeiras em relacéo ao real, Risco Brasil e outros
indicadores, assim como acompanhar as politicas que ocorrem na Europa e
principalmente nos Estados Unidos devido este ser o maior importador dos produtos
ROMI.



A empresa esta inserida no setor de maquinas e equipamentos que foi
profundamente atingido pela crise financeira que teve inicio em 2008 e refletiu os

resultados da companhia no ano de 2009.

Esta crise trouxe graves conseqiéncias, para o setor industrial brasileiro.
Segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE o panorama
industrial Brasileiro teve a seguinte configuracdo: O indice acumulado de janeiro a
maio de 2009, contra igual periodo de 2008, recuou 13,9% para a industria, com
perfil generalizado de queda, atingindo 24 das 27 atividades e todas as categorias
de uso.

Os veiculos automotores (-24,7%) mantém-se como a pressado negativa mais
significativa, seguidos por maquinas e equipamentos (-29,2%), metalurgia basica (-
28,9%) e material eletronico e aparelhos de comunicagoes (-41,2%). Os setores com
impactos positivos na formacado do indice global foram outros equipamentos de
transportes (16,7%), farmacéutica (10,0%) e bebidas (5,5%).

Analisando o Indicador de Nivel de Atividade —I NA, Paulo Francini, diretor do
departamento de Pesquisa e Estudos Econdémicos da FIESP, diz que o setor
industrial caiu em média 8% de 2008 para 2009. Segundo ele, o setor de maquinas
e equipamentos foi um dos que mais fortemente foi afetado pela crise financeira
mundial, tendo queda de 25%. NUmero exorbitante se comparado a media de queda

de desempenho das industrias em geral.

Todos estes fatores atingiram fortemente a ROMI, ja que com a crise sua
receita decorrente das exportacdes para Europa e Estados Unidos diminuiram

consideravelmente.

Através do grafico abaixo se pode ter um panorama geral do Lucro Liquido da
companhia, analisando os ultimos seis anos. Comeg¢ando com o ano de 2004, que
foi considerado um ano de equilibrio tanto no mercado interno quanto externo. A
partir deste ano o lucro liquido sofre uma constante evolucdo tendo uma queda

brusca no ano de 2009.
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3. METODOLOGIA DO TRABALHO

Esta pesquisa caracteriza-se como um estudo de caso que pode ser
entendido como uma: ‘[...] investigacdo empirica que investiga um fendmeno
contemporaneo dentro de seu contexto da vida real, especialmente quando os
limites entre o fenbmeno e o contexto ndo estdo claramente definidos” (YIN 2005,
p.32). Assim para levantamento de dados utilizou-se a pesquisa documental e a
pesquisa bibliogréafica, a documental ou de fonte primaria € feita através da coleta de
dados priméarios que segundo Lakatos e Marconi (1987, p 45) “sao aqueles de
primeira méao, provenientes dos proprios 6rgédos que realizaram as observagdes’.
Assim estes dados foram coletados das demonstracfes contdbeis da ROMI do
periodo de 2006 a 2009, no entanto neste trabalho foi feita uma analise se
restringindo ao ano de 2008 e 2009, sendo mais evidenciadas as informacfes de
2009. O objetivo foi analisar os dados que pudessem trazer informacdes sobre o
equilibrio financeiro da entidade.

J& o método da pesquisa bibliografica, segundo os autores supracitados trata-
se da pesquisa onde o levantamento é feito de forma secundaria utilizando-se de
bibliografia a respeito de determinada tematica. No caso deste trabalho foi feito um
estudo dos temas: analise dos demonstrativos contabeis, analise dos indices de
liquidez e modelo dindmico, cujo objetivo foi conhecer melhor estes conceitos para
analisar a ROMI. Ressalta-se, que a proposta deste trabalho surgiu das discussodes
em sala de aula da disciplina “Analise e demonstragdes contabeis” ministrada pelo
professor Heber Lavor Moreira?.

Assim de posse de uma massa de conhecimento jA adquiridas em sala o

autor foi buscar outras metodologias de analise, neste caso o modelo dinamico. Para

1 E professor da Faculdade de Ciéncias Contabeis da Universidade Federal do Para.



isso deu-se prioridade para o estudo a partir de dissertagdes e artigos publicados
sobre o tema. Como instrumento facilitador deste trabalho utilizou-se a ferramenta
do Excel, para se calcular os indices. Espera-se que o resultado desta pesquisa
possa contribuir para o aprimoramento do ensino e pesquisa em relacdo a esta area

do saber contabil.

4. EQUILIBRIO FINANCEIRO

O equilibrio financeiro das entidades é um fator relevante para que todo e
qualquer usuario da informacado contabil possa tomar suas decisdes.

"O conceito de equilibrio financeiro fica evidenciado ao ser demonstrado que
toda aplicacdo de recursos no Ativo deve ser financiada com fundos levantados a
um prazo de recuperacao proporcional a aplicacao efetuada” (NETO 2010, p.159).

Assim é importante que se conheca o ciclo operacional e financeiro da
entidade, pois através deles podemos identificar os prazos de pagamento de
fornecedor, prazo de venda, prazo de recebimento das vendas e outros que iréo
depender da atividade e do ramo da empresa. O ciclo operacional “pode ser definido
como as fases operacionais existentes no interior da empresa, que vao desde a
aquisicao de materiais para a produgdo até o recebimento das vendas efetuadas”
(NETO 2010, p.169).

Segundo o autor supracitado em uma empresa industrial a sequéncia de
prazos de um ciclo operacional seria: compra de matérias- primas e prazo de
armazenamento; producdo mais o tempo de transformacdo desses materiais em
produtos terminados; venda mais prazos de estocagem dos produtos elaborados;
recebimento mais prazo de cobranca de duplicatas a receber que caracterizam as
vendas a prazo.

O ciclo financeiro ou ciclo de caixa € prazo em dias que a empresa tem
necessidade de manter um capital de giro, para completar a sua operacao, ou seja,
qual o prazo entre o pagamento dos e o efetivo recebimento dos clientes.

“O aumento desmesurado ou nao controlado do ciclo financeiro das empresas
podera conduzir a um desequilibrio” Oliveira (1985 apud XISTO 2007).

O grafico abaixo demonstra o ciclo financeiro e operacional da ROMI,
calculados a partir de trés indicadores:



PMV2=Estoque Médio de Produtos Acabados x360=92,3*360=101,2 dias
Custo dos Produtos Vendidos 328,1

PMR3=Duplicatas a Receberx360=80,4*360= 60,8 dias
Vendas 475,4

PMPF4=Fornecedores*360 = 32.9*360= 27 dias

Compras 438,8
PMV = 101,33 dias + PMR= 60 dias = Ciclo
Operacional
| | |
Compra Venda Recebimento

PMPF = 27 dias

[ \
Compra Pagamento
necessita de outros

Financiamentos

Percebe-se que a empresa fica em torno de 101 dias com seu estoque até ele
ser vendido, o que significa que ele gira aproximadamente 3,5 vezes por ano
(360/101=3,5). A empresa leva em média 27 dias para pagar seus fornecedores. Ja
em relagdo ao prazo de recebimento, a empresa demora cerca de 60 dias para
receber o dinheiro dos clientes.

Neste sentido o ciclo operacional da ROMI demora aproximadamente 161
dias (101+60) e o ciclo financeiro 134(161-27) dias.

Para o calculo dos ciclos da ROMI ndo foram considerados todos os indices
de uma empresa industrial, de acordo com o autor supracitado, no entanto isso pode
ser considerado uma limitacdo da pesquisa ja que o seu relatério divulgado em
31/12/2009 néo trazem toadas as informac¢des necessarias para o calculo dos outros

prazos.

2 Prazo médio de Venda, ou o periodo em que o produto acabado fica no estoque
3 Prazo Médio de Recebimento de Vendas feitas aos clientes
4 Prazo Médio de pagamento de Compra feitas dos Fornecedores



Para saber se a empresa esta ou ndo em situacdo de equilibrio € comum se
analisar os financiamentos de recurso de curto e de longo prazo, para iSsoO 0
contador utiliza indicadores tradicionais como o Capital Circulante Liquido -CCL,
obtido através da subtracdo do Ativo Circulante pelo Passivo Circulante, e os indices
de Liquidez como o indice de Liquidez Corrente - ILC e o Indice de Liquidez Geral -
ILG utilizados respectivamente, para saber a capacidade de pagamento da empresa,

em relacdo as suas dividas de curto e de longo prazo.

CIRCULANTE_R$ 572,3 CIRCULANTE R$ 406,0

Caixa e equivalente de caixa Financiamento FINAME

FINAME- fabricante Financiamento

Duplicatas a receber Dividendos e juros

Estoque Participacdes a pagar

Impostos e contribuicdes areceber Fornecedores

Outros creditos Salérios e encargos sociais

Realizavel alongo prazo R$ 530,0 Impostos e  contribuicbes a
recolher

Total do Ativo ndo_Circulante Adiantamento de cliente

R$824,4 Outras contas a pagar

Passivo nao circulante R$648,0

Quadrol: dados do Balanco Patrimonial da ROMI em 31/12/2009(valores expressos em milhares
(R$).
Fonte: Adaptado pelo autor para o calculo dos indices: CCL; ILC e ILG.

CCL=ATIVO CIRCULANTE - PASSIVO CIRCULANTE

CCL=572,3-406,0=166,3
Isso mostra que a ROMI possui uma boa capacidade de pagar suas contas de
curto prazo. Pois os valores realizaveis em dinheiro (Ativo Circulante) ultrapassam o

valor dos desembolsos que seréo feitos a curto prazo.

ILC=Ativo Circulante =572,3=1,4
Passivo Circulante 406,0




O resultado desta operagdo mostra o quanto de recurso a ROMI possui para
saldar suas dividas de curto prazo. Assim no ano de 2009 para cada R$1,00 de

obrigacéo a curto prazo, ha 1,4 para cobertura da divida.

ILG=Ativo Circulante+Realizavel a longo Prazo=572,3+530 =1,04
Passivo Circulante+ Passivo nao Circulante 406+648

O Indice de Liquidez geral mostra um panorama mais global em relacdo a
capacidade de pagamento da empresa, jA que relaciona contas de curto e longo
prazo. Assim através do calculo € possivel concluir que de forma geral para cada
R$1,00 de obrigacdes a ROMI possui cerca de R$1,04 para saldar estas dividas.

Aparentemente, levando em consideracdo os indices apresentados acima a
Industria ROMI estd equilibrada financeiramente, pois possui uma boa capacidade
de pagamento de suas obrigacgdes.

Para fazer uma analise através dos indices de liquidez o especialista deve
analisar os indices sempre, de forma conjunta e os comparado com outros
indicadores. Assim o indice de liquidez corrente deve ser analisado em conjunto com
o indice de liquidez Geral, pois se analisados separadamente, podem trazer
distor¢cbes nas informacfes contabeis. Imagine, por exemplo, que a ROMI fez um
empréstimo de R$300.000,00, para pagar em 60 meses. Neste sentido a conta
banco da empresa foi quem recebeu este valor, aumentando o Ativo Circulante da
entidade.

Como o Passivo Circulante n&o recebeu tal valor, integralmente, a liquidez
corrente  pouco foi alterada, no entanto a Liquidez Geral diminuiria
significativamente, ja que o recurso € para quitacdo em longo prazo.

Os indices de liquidez, apesar de bastante utilizados, ndo d&do suporte
suficiente para uma analise mais aprofundada da real situacdo financeira da
entidade, isto porque, faz uma andlise estatica da empresa em honrar seus
compromissos, por isso eles também sdo chamados de indices de solvéncia (SATO
2007). Isto pode se melhor evidenciado quando se analisa a forma como as contas
sao organizadas no Balanco Patrimonial, para realizar o calculo desses indicadores.

Sobre a liquidez, o prazo de liquidacdo das contas € o fator que mais
prejudica sua interpretacdo, jA& que nem sempre as contas possuem um mesmo
prazo de pagamento ou realizacdo em dinheiro como, por exemplo, no caso em que

determinada mercadoria, por algum motivo ndo teve uma boa receptividade no
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mercado e consequentemente o estoque ficou ocioso ou ainda a empresa nao
recebe os valores referentes as vendas a prazo conforme a data estipulada.

Neste sentido para suprir a necessidade de uma analise financeira mais
aprofundada, além dos indices de liquidez, segundo o autor supracitado os analistas
podem utilizar outros modelos de avaliagdo que visualizam a empresa de forma mais
dinamica, quais sejam: o modelo dinamico, a analise discriminante®, além de outros.

Neste trabalho sera tratado especificamente do Modelo dinamico.

5. MODELO DINAMICO DE ANALISE FINANCEIRA

Este modelo surgiu com o enfoque de mudanca na analise das empresas,
passando da estéatica analise dos indicadores de liquidez e capital de giro,
para uma base dinamica, utilizando dados contabeis atualizados, visando
enxergar a capacidade de captacdo de recursos e sua utilizacdo para
obtencéo de retornos maximizados (VIEIRA e BUENO 2008, p.3).

Segundo Braga (1991 apud SATO 2007) ao fazer uma comparacdo dos
modelos econdmico-financeiros tradicionais como indice de liquidez e rentabilidade®,
concluiu que o modelo Dindmico é mais eficiente, pois fornece explicacbes mais
completas sobre a evolugéo financeira da empresa.

Neste sentido percebe-se que o modelo dindmico estd em evidencia, nao
substituindo o modelo tradicional da analise econdmico-financeira, mas
complementando-a, a partir de uma visao futura da empresa.

Para se fazer uma analise dindmica se faz necessario calcular a Necessidade
de Capital de Giro- NCG, o Capital de Giro- CDG e o Saldo de Tesouraria - ST. Alem
de reclassificar as contas patrimoniais.

A Necessidade de Capital de Giro € um elemento fundamental para se
avaliar a situacédo financeira das organizacbes. O seu valor revela o montante
necessario de recursos para manter o giro dos negdécios. As contas que compdem a
necessidade de capital de giro representam operacdes de curto prazo e de retorno
rapido, sendo totalmente diferente das contas que compde o ativo permanente, pois

estas resultam de decisdes de longo prazo com uma perspectiva bastante lenta para

5 Trata-se de uma técnica estatistica utilizada mais comumente para prever faléncias. Assim classifica
a empresa em Solventes e ndo solventes (SATO 2007).
6 Representa o percentual de remuneracao do capital investido na empresa.
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a recuperacao do capital investido Olinquevitch e Santi Filho (2004 apud SATO,
2007).

Esta necessidade ocorre geralmente porque durante o ciclo financeiro a
entidade continua com outras obrigacdbes como salarios, luz, telefone, aluguel
Impostos etc. assim enquanto ndo recebe o dinheiro decorrente das vendas aos
clientes a empresa paga essas dividas, por meio de recursos de terceiros, proprio ou
por meio de recursos obtidos através de financiamento bancarios.

Este indice é calculado através da seguinte formula:

NCG=ACO-PCO
Onde:
NCG: Necessidade de Capital de Giro
ACO: Ativo Circulante Operacional
PCO: Passivo Circulante Operacional
O NCG é diferente do Capital Circulante Liquido-CCL, pois o0 ativo e 0 passivo

operacionais representam apenas uma parte do ativo e passivo circulante. O CCL é
igual ao ativo circulante menos o passivo circulante (CCL=AC-PC). Assim quando o
CCL é maior que a NCG a empresa tende a possuir um equilibrio financeiro, caso
contrario, um CCL menor que a NCG denota certo descompasso entre
financiamentos e investimentos Batistella (2006 apud SATO 2007).

‘O CDG representa uma fonte de recurso de longo prazo que pode ser
utilizada para financiar a Necessidade de Capital de Giro da empresa” Vieira (2005
apud SATO 2007, p.65).

Este indice é Calculado pela seguinte formula:

CDG=PP-AP
Onde:
CDG: Capital de Giro
PP: Passivo permanente
AP: Ativo Permanente

Entende-se como passivo permanente 0 passivo nao circulante mais o
patrimonio Liquido. J& o Ativo Permanente sdo as contas que compde o Ativo ndo
Circulante, isto ja adequando a estrutura de Balanco Patrimonial trazida pela Lei
11638/2007.

Apesar de apresentar conceitos diferentes o Capital de Giro e o Capital
Circulante Liquido obtém resultados idénticos; novos investimentos em ativo
permanente geralmente séo realizados por meio de Autofinanciamento

(recursos que sdo gerados pela empresa e que sdo conservados para seu
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financiamento interno), empréstimo a longo prazo e aumento no capital
social, que acabam por aumentarem o Passivo Permanente. Assim, o CDG
apresenta-se razoavelmente estavel ao longo do tempo; um CDG negativo
ocorre quando o Ativo Permanente é maior que o Passivo Permanente e,
significa que a empresa esta financiando parte de seus ativos permanentes
com fundo de curto prazo. Aumentando o risco de insolvéncia; mesmo com
um CDG negativo a empresa pode se desenvolver desde que tenha uma
NCG negativa Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003 apud VIEIRA e BUENO 2008,

p.5).

Ocorrem determinadas situacfes que 0s recursos provenientes do Capital de
Giro néo sao suficientes para satisfazer a Necessidade de Capital de Giro, assim a
empresa busca fontes de curto prazo para complementar o financiamento de sua
atividade. Estas fontes sdo denominadas de Saldo de Tesouraria (SATO 2007).

De forma geral ndo € bom para a empresa que sua necessidade de capital de
giro esteja sendo financiada pelo saldo de tesouraria, pois representa recurso de
curto prazo.

Para o autor supracitado quando a empresa possui uma NCG maior que o
CDG é porgue ela necessita de recursos de terceiro de curto prazo para poder
financiar suas atividades. Neste sentido tem-se um ST negativo.

Este Indice é calculado pela seguinte formula:

ST=ACF-PFC

Onde:

ST: Saldo de Tesouraria

ACF: Ativo Circulante Financeiro
PCF: Passivo Circulante Financeiro

Para o autor supracitado o ACF séo disponibilidade (caixa banco e aplicacdes
financeiras e outras contas ndo operacionais (titulos a receber, dividendos a receber,
depositos restituiveis e valores vinculados, resgate de acdes, depdsitos judiciais,
contas a receber pela venda de ativo permanente, créditos com empresas
coligadas/controladas,adiantamento a terceiro, impostos direto-IR e contribuicéo
social sobre o lucro liquido(CSLL), outras contas a receber, etc. ja o PCF sdo as
duplicatas descontadas,empréstimos e financiamento,debéntures, ouras contas nao
operacionais(dividendos a pagar, juro sobre o capital proprio,dividas com pessoas
ligadas, impostos direto-IR e CSLL, provisdes para contingéncia, participacdes

estatutarias, outras contas a pagar, etc.).
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Um ST pode ser entendido por meio de seus saldos positivos ou hegativos.
Um ST negativo ndo quer dizer necessariamente que a empresa va “fechar
suas portas”, no entanto, um crescimento continuo deste saldo, revela uma
dependéncia excessiva de empréstimo de curto prazo, e consequentemente
de uma estrutura financeira tendendo ao estado de insolvéncia. Assim ,
guando uma empresa apresenta varios exercicios seguidos um ST
negativo, ou seja, uma NCG>CDG, ela convive com o chamado efeito
tesoura (SATO 2007, p.79).

O modelo dindmico exige ainda que as contas do Balanco Patrimonial sejam
reclassificadas. O modelo a seguir foi criado pelo autor deste artigo, de acordo com
o Balango Patrimonial da ROMI no ano de 2009.

As contas dos recursos e das aplicagbes de curto prazo sao divididas em trés
grupos, quais sejam: Contas erraticas que representam o perfil financeiro da
empresa e contas Ciclicas que demonstram o carater operacional. JA em relacéo as
origem e aplicagéo de recurso de longo prazo, no Ativo tem-se a totalidade do N&o
Circulante enquanto do lado do Passivo, tem-se o total do passivo ndo Circulante

mais o Patriménio Liquido.

CIRCULANTE CIRCULANTE

Contas erréticas: Contas erréticas:

Caixa e equivalente de caixa Financiamento FINAME

FINAME- fabricante Financiamento

Contas Ciclicas Dividendos e juros

Duplicatas a receber Participacdes a pagar

Estoque Contas Ciclicas:

Impostos e contribuicdes a receber Fornecedores

Outros creditos Salérios e encargos sociais

Total do Ativo ndo Circulante Impostos e  contribuicbes a
recolher

Adiantamento de cliente

Outras contas a pagar

Total do Passivo ndo circulante +
PL

Quadrol: Balan¢o Patrimonial da ROMI de acordo com o modelo dindmico
Fonte: criado pelo autor de acordo com as diversas fontes consultadas
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Levando em consideracao as variaveis chaves (NCG; CDG e ST) que fazem
parte do modelo dindmico, a estrutura financeira da empresa pode ser classificada
em seis tipos diferentes e cada situacdo mostra um risco de insolvéncia, Brasil e
Brasil (2002 apud SATO 2007).

Para melhor visualizar o comportamento dos indicadores do modelo dinamico

Vieira e Bueno (2008, p.6) elaboraram a seguinte tabela:

TIPOS NCG CDG STR EQUILIBRIO
FINANCEIRO
Tipo 1 >0 <0 <0 Péssimo
Tipo 2 <0 <0 <0 Muito ruim
Tipo 3 <0 <0 >0 Alto Risco
Tipo 4 >0 >0 <0 Insatisfatéria
Tipo 5 >0 >0 >0 Sdlida
Tipo 6 <0 >0 >0 Excelente

Tabela 1: identificacdo da estrutura financeira da empresa.
Fonte: Adaptado pelo autor 2010.

Ainda segundo Vieira e Bueno (2008) o tipo 1 representa a pior situacéo
financeira de uma empresa, pois 0 Saldo em tesouraria teria que financiar tanto o
capital de giro quanto a necessidade de capital de giro; o tipo 2 € uma situacao
delicada, pois a pesar da NCG esta negativa, constituindo uma fonte de recursos, o
CDG também se encontra negativo, sendo portando financiado pelo Saldo de
Tesouraria; no Tipo 3 a NCG é suficiente para financiar o CDG, que por sua vez
também € negativo;ja no tipo 4 tem-se uma evidencia de uma demanda
operacional, pois 0 NCG esta sendo financiada tanto pelo CDG quanto pelo ST; no
tipo 5 os recursos provenientes do CDG sao suficientes para financiar a NCG,
gerando ainda um excedente de ST;por ultimo tem-se o tipo 6 que evidencia a
melhor situacéo financeira de uma empresa, pois a NCG negativa torna-se uma

fonte de recurso para a empresa.

6. ANALISE DOS RESULTADOS

Ano-2009 NCG CDG STR
Valores RS 260,8 RS 914,5 RS 247,7
Expressos em
Milhares RS

Tabela 1: identificacdo da estrutura financeira da ROMI.
Fonte: calculado pelo autor de acordo com o referencial teérico deste trabalho.




15

A partir da tabela acima é possivel concluir que para a industria ROMI, a sua
Necessidade de Capital de Giro, o seu Capital de Giro e o Saldo em Tesouraria sao
todos positivos. Neste sentido de acordo com os tipos de balangos evidenciados por
Vieira e Bueno (2008) a ROMI faz parte do tipo cinco, situacdo em que 0S recursos
provenientes do CDG sao suficientes para financiar a NCG, gerando ainda um
excedente de ST.

A empresa precisa manter sua atividade financeira por 134 dias, ou seja,
precisa financiar suas obrigacdes de curto prazo como, por exemplo, salarios e
encargos sociais (R$22,4 milhdes).

Quem financia estes gastos € o CDG que é uma fonte de recurso gerada, a
partir de financiamento de longo prazo. Asseguir sdo citados os financiamentos para
CDG da ROMI, no exercicio de 2009. Os dados foram tirados do relatério final do
exercicio da empresa encerrado em 31/12/2009.

Em 13 de abril de 2009, a companhia firmou contrato com o Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social-BNDES, no valor de R$ 25.500,00 dos
quais, até 31/12/2009, foram liberados aproximadamente R$ 18.780,00. A
liquidacao deste financiamento sera em 60 meses sendo que o primeiro pagamento
serd em maio de 2011.

Em 12 de novembro de 2009 a empresa firmou mais um contrato com o
BNDES, para um financiamento de R$ 82.549,00 dos quais até o final do exercicio
tinha sido liberado R$ 75.000,00 a companhia tera 72 meses para pagar esta divida,
sendo o primeiro pagamento para dezembro de 2011.

Em 16 de julho de 2009 a companhia firmou mais um contrato de
financiamento com o BNDES, no programa BNDES de sustentacao do investimento-
BNDES-PSI, referente a contrato de exportacdo. O valor total do credito € de
R$58.260,00 integralmente liberados a companhia em outubro de 2009. A liquidacao
desta divida ocorrera em parcela Unica a vencer em, 15 de agosto de 2012.

Assim percebe-se que estd empresa consegue financiamento sempre de
longo prazo, para financiar a sua necessidade de capital de giro. Estes recursos,
segundo o seu relatério divulgado em 31/12/2009, quase que em sua totalidade é
decorrente de varias linha de financiamento do BNDES. O que lhe deixa em uma
situacdo mais confortavel j& que este banco ndo tem como objetivo principal lucrar

em cima dos empréstimos concedidos.
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Outra situacdo que faz com que a empresa tenha este equilibrio financeiro é
sua forma de comercializar seu produto. A ROMI negocia seus produtos a partir de
uma estrutura de financiamento disponibilizada pelo BNDES, chamada FINAME-
Fabricante, operacionalizada por meio de bancos agentes autorizados. Este
financiamento € repassado ao comprador da maquina ou equipamento, através de
seu da empresa. Para cada venda realizada nesta modalidade, celebra-se um
contrato individual de financiamento, diretamente vinculado a venda, entre o
comprador, a ROMI e o banco agente, pelo qual a ROMI obriga-se a repassar o
financiamento aos seus clientes nas mesmas condi¢des recebidas dos bancos. No
ano de 2009 as condi¢des desta modalidade de financiamento eram as seguintes:
prazo de até 60 meses, com opcao de até 12 meses de caréncia e 0s seguintes
juros: (a) entre 4% e5, 8% ao ano, acrescidos da TJLP; e (b) 4,5% ao ano pré-
fixado, conforme Circular n° 79, de 10 de julho de 2009, para as operacdes
efetuadas entre 27 de julho de 2009 até julho de 2010.

Assim nesta modalidade de negociacédo as vendas sao efetuadas a clientes
especificos, jA que a empresa soO fabrica o produto por encomenda. No entanto é
importante frisar que a ROMI garante provavel inadimpléncia de seus clientes
perante a FINAME, além disso, possui garantia real das maquinas e equipamentos
que vende, através da clausula de reserva de dominio que s6 se encerra quando do
pagamento da ultima parcela a FINAME.

Assim a empresa consegue escoar bem sua producdo e garantir as suas
atividades financiando completamente sua necessidade de capital de giro, sem
precisar para isso, fazer financiamentos de curto prazo para financiar seu giro,

garantindo, portanto um equilibrio financeiro.

7. CONSIDERACOES FINAIS

Apesar da crise financeira que atingiu o setor industrial brasileiro em 2008 e
que teve grandes consequéncias principalmente no Lucro Liquido da empresa em
2009, a analise do modelo dindmico mostrou que esta empresa estd com “boa
saude financeira”. Uma analise mais desatenta poderia levar o analista a pensar que
a empresa esta quase em processo de faléncia ja que houve queda do lucro liquido

em torno de 80% do ano de 2008 para o ano de 2009.
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Assim no momento de crise, onde ela reduziu sua exportacdo o mercado
interno se garantiu firme, principalmente pela forma de comercializar seus produtos
e as politicas favoraveis vindas principalmente do BNDES.

Este trabalho trouxe muitas limitagcfes, principalmente devido o relatério anual
em 31/12/2009 da ROMI nao trazer informagOes suficientes para realizacdo de
calculos de outros indices importantes que proporcionaria um calculo mais completo
do ciclo financeiro e operacional da empresa, no entanto o objetivo foi atendido uma
vez que foi possivel analisar a empresa de forma mais especifica incorporando uma
viséo diferente da analise tradicional.

Ao analisar uma empresa o contador dispde de diversas ferramentas ou
instrumentos contabeis como o modelo dinamico objeto de estudo deste trabalho e
os indicadores tradicionais, por exemplo, os indices de liquidez. Para isso € preciso
que ele entenda que nada é imutavel e alem disso a Contabilidade ndo é uma
ciéncias exata e sim classificada como ciéncias social aplicada, portanto sofre
influencia de diversos setores como as politicas sociais ambientais e financeiras etc.
assim o analista do século XXl terd que ter outras caracteristicas como o

conhecimento interdisciplinar.
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