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RESUMO

As analises financeiras sdo avaliagdes subjetivas de diversos fatores que contribuem para
caracterizar o desempenho da empresa. Os analistas fazem uso de um grande numero de indices,
quocientes e indicadores, agrupados de forma a “avaliar as situagdes de liquidez, endividamento,
velocidade, rentabilidade e alavancagem, retorno de investimento, estrutura dos ativos, qualidade dos

passivos e etc’.

As empresas atuam no contesto econdmico de forma dinamica, interagindo com o mercado.
Porém, os principais demonstrativos contabeis: o Balango Patrimonial e a Demonstragao do
Resultado do Exercicio, apresentam a situagdo patrimonial e econdmica de forma estatica. Os
indicadores de velocidade demonstram o numero de dias em que o processo demora a acontecer ou
o0 numero de vezes que acontece em um ano, possibilitando aos gestores do patrimdnio visualizar a

dindmica do processo de modificagdo do patriménio da empresa.

O objetivo deste estudo é demonstrar, qualificar e avaliar os indicadores de atividade ou
velocidade, aplicado-os a situagdes praticas, comprovando a importancia de sua utilizagado para o
bom desenvolvimento da capacidade produtiva. Buscando maior eficiéncia na atividade operacional

assim como maior eficacia nos resultados.
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INTRODUCAO:

Os relatérios e as demonstragdes financeiras de uma empresa contem informagdes sobre seus
elementos patrimoniais, econdmicos e financeiros. A esse conjunto de técnicas, utilizado pela ciéncia

contabil para relacionar essas informagdes, chama-se Analise Contabil.

O objetivo das analises financeiras é caracterizar as condi¢gdes patrimonial econémica e
financeira da empresa, indicando as origens dos fendmenos modificadores do patrimdnio da

empresa, visando a otimizagao do processo operacional e garantir a eficacia do resultado.

As técnicas de comparagado de demonstrativos e analise financeira das empresas tiveram inicio
nos primérdios da contabilidade. Chega a ser dificil imaginar a hesitagcdo do homem diante da

possibilidade de comparar dois inventarios de datas distintas, tamanha é a intimidade da relagao

entre o objetivo do registro e o da comparagao.

Apesar da longevidade dessas técnicas, a analise de demonstragdes financeiras s6 tomou uma
forma mais sélida recentemente. Sua evolugio se deu a partir das analises de concessao de crédito
desenvolvidas por entidades financeiras norte-americanas e teve grande desenvolvimento com a
popularizagédo dos investimentos em bolsas de valores que tornaram necessario 0 acompanhamento

da situagao patrimonial das empresas, justificando o enfoque nos usuarios externos da contabilidade.

As analises sdo avaliagdes subjetivas de diversos fatores que contribuem para caracterizar o
bom desempenho da empresa. Os analistas fazem uso de um grande numero de indices, quocientes
e indicadores, agrupados de forma a “avaliar as situagdes de liquidez, endividamento, velocidade,
rentabilidade e alavancagem, retorno de investimento, estrutura dos ativos, qualidade dos passivos e

etc”.

Se as analises financeiras sdo importantes para os demais usuarios da contabilidade, é para os
gestores dos negocios que ela se afigura de modo imprescindivel, representando um instrumento de
fundamental importancia no processo de tomada de decisdo e de controle operacional das empresas,
orientando os gestores com a finalidade de acompanhar e superar o altissimo nivel de concorréncia

pela posse dos mercados.

As empresas atuam no contesto econémico de forma dindmica interagindo com o mercado.
Porém os principais demonstrativos contabeis: o Balango Patrimonial e a Demonstragdo do Resultado
do Exercicio, apresentam a situagao patrimonial e econdmica de forma estatica. Os indicadores de
atividade demonstram o numero de dias em que o processo demora a acontecer ou o numero de
vezes que acontece em um ano possibilitando aos gestores do patriménio visualizar a dindmica do

processo de modificagdo do patrimdnio da empresa.
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A analise dos quocientes possibilita a identificacdo e corregdo de possiveis falhas no sistema
operacional das empresas, que em geral sdo as fundamentais responsaveis pelo mau desempenho
da empresa de um modo geral. Assim, esta analise indica a velocidade com que a empresa
desempenha algumas de suas atividades, tornando possivel estimar, por exemplo, o tempo que a
empresa leva para ter retorno, o desempenho do setor de vendas e o posicionamento da empresa

frente ao financiamento de suas compras e vendas.

O mecanismo utilizado para alcangar esses resultados é relacionar elementos que compde o
resultado econdémico com elementos patrimoniais, ou seja, elementos da Demonstragdo de Resultado

do Exercicio comparados a elementos do Balango Patrimonial.

O objetivo deste estudo é demonstrar, qualificar e avaliar os indicadores de atividade ou
velocidade, aplicado-os a situagdes praticas, comprovando a importancia de sua utilizagado para o
bom desenvolvimento da capacidade produtiva, buscando maior eficiéncia na atividade operacional

assim como maior eficacia nos resultados.

Assim vamos conhecer alguns dos principais quocientes de atividade e descobrir que aspectos

positivos ou negativos eles podem apontar.
1 — Rotatividade dos Estoques.

Este indicador evidencia o nimero de vezes que a empresa renova seus estoques durante o
ano. Para obtengdo dessa informagdo sdo confrontados os custos dos produtos vendidos com o
estoque médio do periodo. Recomenda-se que 0 maior nimero de amostras possiveis seja usado no
calculo do estoque médio. Um padrao apropriado seria utilizar a média dos saldos mensais da conta
“Estoque de Produtos Acabados”. Porém, diante da indisponibilidade de informagdes, podem ser

utilizados apenas os saldos anuais.

Custo dos Produtos Vendidos u N° de Renovagoes do Estoque
Estoque Médio no Peiodo

Rotatividade de Estoque

Resultados acima da unidade indicam o numero de renovagdes do estoque, ou seja, 0 humero
de vezes que a producao foi vendida e completamente reconstituida. Quanto maior o giro do estoque,
desde que se mantenha o volume dos mesmos e a margem de lucros, maior a eficiéncia do setor de

vendas e menor o tempo em que o dinheiro fica empatado.
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O aumento do giro do estoque ndo significa necessariamente que havera um aumento de lucro.
O aumento do giro do estoque, em geral, vem acompanhado de um aumento de despesas com

vendas e/ou despesas financeiras que nao seriam incluidas nos custos dos produtos vendidos.

Resultados iguais ou abaixo da unidade indicam que os estoques se renovaram sé uma vez ou
sua renovagao nao foi completa. Mantendo-se o volume dos estoques, sdo constatados problemas
de aceitagcéo do produto e deficiéncia do setor de vendas que podem aumentar o periodo em que os
recursos da empresa ficam empatados em estoques, devendo ser implementadas politicas de

incremento as vendas para desafogar os estoques e aumentar o giro dos negocios.

E importante que os administradores tenham em mente que grandes indices de rotatividade
dos estoques nao devem ser alcangados mediante a redugao do volume dos mesmos, baseada em
diminuicdo da escala de produgado. Essa politica iria onerar a produgdo através de uma maior
absorgcdo dos custos fixos por unidade de produto. O caminho adequado para um bom giro dos

estoques é o incremento gradual das vendas.

E importante também, que seja estabelecido de acordo com o tempo de ressuprimento (o
tempo que a capacidade produtiva demanda para repor os estoques), um estoque minimo, um
montante que a empresa deve ter sempre a disposicao para aproveitar grandes oportunidades de

vendas ou estar preparada para problemas na area de produgéo.

Da mesma forma n&o é vantajosa a obtencéo de altos indices de rotatividade dos estoques
mediante uma baixa margem de lucro, sendo o ideal o equilibrio, objetivando uma boa dinamica

operacional e uma alta rentabilidade.

Os resultados podem também representar o nimero de dias em que os estoques demoram a
ser renovados, para isso basta multiplicar o resultado da formula anterior por 360 (aproximadamente

0 numero de dias do ano).

Rotatividade de Estoque . Custo dos Produto's Yendldos X360 = Tempo de Renova_gao do
Estoque Médio Estoque em Dias

No caso das empresas que desenvolvem a atividade industrial, existem outros quocientes
relacionados a rotatividade dos estoques que se mostram muito interessantes e de consideravel
relevancia para avaliar o desempenho de setores do processo produtivo em casos especificos. Sdo

eles:
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1.1 — Rotacgao de Estoques de Produtos em Elaboragao.

Este € um indicador que visa demonstrar a velocidade do processo produtivo, ou seja, o
numero de vezes que o estoque de produtos em elaboragao foi renovada em um intervalo de tempo.
Assim é possivel avaliar de forma mais especifica a capacidade de produ¢do da empresa. Essa
avaliagao deve ser comparativa, utilizando como base quocientes de empresas concorrentes ou uma

meta a ser alcangada, pois o tempo de produgéo difere de produto para produto.

O resultado é obtido através da comparagdo entre as contas de Estoque de Produtos em
Elaboragdo e Custo dos Produtos Prontos. Para um resultado mais confidavel recomenda-se

novamente o uso do maior numero de amostras possivel.

Rotatividade de Estoque de - Custo dos Produtos Prontos . N° de Renovacgoes do Estoque
Produtos em Elaboragao Estoque Médio de Prod. Em Elaboracéao no Peiodo

Seu funcionamento é semelhante ao do Quociente de Rotatividade dos Estoques. Assim,
resultados acima da unidade indicam o niumero de vezes em que os estoques foram renovados e
resultados iguais ou inferiores a unidade indicam que o estoque de produtos em processo se renovou

apenas uma vez ou que sua renovagio nao foi completa.

Da mesma forma que o Quociente de Rotatividade dos Estoques, o Quociente de Rotagdo dos
Estoques de Produtos em Elaboragao também pode ser apresentado em dias, ou seja, demonstrando
o numero de dias que o Estoque de Produtos em Processo demora a se renovar, bastando para isso

que o resultado seja multiplicado por 360 (aproximadamente o niumero de dias do ano).

Produtos em Elaboragéo - Est. Médio de Prod. Em Elaboragéo s Estoque em Dias

[ Rotatividade de Estoque de - Custo dos Produtos Prontos . Tempo de Renovagao do J

1.2 — Rotacgao do Estoque de Matéria Prima.

O Quociente de Rotagao do Estoque de Matéria Prima é uma ferramenta muito util para avaliar
se o Estoque de Matéria Prima é adequado ao processo produtivo. Este indicador mostra o numero
de vezes que o Estoque de Matéria Prima foi renovado no periodo. O Quociente de Rotagdo do
Estoque de Matéria Prima é resultante do confronto entre Matéria Prima Consumida e Estoque Médio

de Matéria Prima.
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Rotatividade de Estoque de Matéria _ Matéria Prima Consumida _ N°de Renovagoes do Estoque

Prima Estoque Médio de Matéria Prima 3 no Peiodo

Essa informagao deve ser relacionada com o tempo de ressuprimento do Estoque de Matéria
Prima para fins de calculo do estoque minimo de matéria prima que deve ser mantido para nao
prejudicar o andamento da produgédo. Dessa forma a empresa ndo correra riscos de paralisar a
produgdo por falta de matéria prima e tampouco estara mantendo um grande volume de capital

empatado em altos estoques da mesma.

Seu funcionamento é idéntico ao dos quocientes anteriores, porém, desse quociente nao se
extraem resultados positivos ou negativos e sim resultados que podem ou ndo se adequar ao perfil da

empresa.

Da mesma forma que os demais Quocientes, o Quociente de Rotagédo dos Estoques de Matéria
Prima também pode ser apresentado em dias seguindo o mesmo sistema ja usado nos quocientes
anteriores e também se apresenta mais confiavel quanto maior for o nUmero de amostras utilizadas

no calculo do Estoque Médio de Matéria Prima.

Rotatividade de Estoque de Matéria - Matéria Prima Consumida X360 = Tempo de Renovagao do
Prima Estoque Médio de Matéria Prima Estoque em Dias

2 — Rotatividade dos Ativos.

Indica quantas vezes o ativo se renovou pelas vendas, recuperando o investimento aplicado.
Este indice relaciona o volume das vendas com os recursos totais indicando o nivel de eficiéncia com

que sao utilizados os investimentos da empresa.

- . - .
Rotatividade de Afivos Venqas Llc’|u.|das _ N°de Renovag.?es Do Ativo no
Ativo Médio Periodo

Resultados superiores a unidade s&o positivos e indicam que o volume das vendas € maior do

que o volume dos ativos, caracterizando a boa utilizagdo dos recursos da empresa e comprovando
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que esses tém sido bem aplicados resultando em um grande volume de vendas. Resultados iguais a
unidade indicam que ha equilibrio entre ativo e as vendas, caracterizando, dependendo do ramo da

empresa, ainda um bom resultado.

Resultados abaixo da unidade indicam ou que os ativos da empresa estdo sendo mal
investidos, resultando em um baixo volume de vendas que compromete o resultado econémico da
empresa, ou que o ramo da empresa necessita de um grande volume de ativos para a manutengao
do desenvolvimento operacional, ou seja, as vendas s6 sdo mantidas mediante a manutencéo do

grande volume de investimentos na empresa.
Segundo fudicibus:

Quanto maior o “giro” do ativo pelas vendas, maiores as chances de cobrir as despesas com uma
boa margem de lucro. (...) E por isso que se realiza um grande esforgo para diminuir o investimento
em recebiveis, estoques e outros ativos, no sentido de tornar o giro do ativo tdo grande quanto
possivel. (...) Disponibilidades e ativo permanente também devem ser controlados. Muitas vezes, o
ativo esta inflado por elementos registrados contabilmente, que se tornaram obsoletos e que
deveriam ter sido baixados do ativo e ndo foram.

Esse indicador deve ser acompanhado em seu desenvolvimento dindmico. Devem ser
constatadas, independentemente do posicionamento, sempre tendéncias positivas, que caracterizam
a melhora do desempenho operacional e o subseqliente aumento das vendas em relagdo aos

recursos investidos.
3 - Prazo Médio de Recebimento.

Como incentivo, e no sentido de viabilizar a venda dos produtos, é essencial que a empresa
venda a prazo. As vendas a prazo viabilizam a movimentagédo dos estoques da empresa, permutando
ativos de indefinido prazo de conversdo em numerarios, por ativos que se convertem em numerarios

mediante um “Prazo Médio de Recebimento”.

Prazo Médio de Recebimento é o tempo médio em que a empresa financia a venda de seus
produtos ou servigos; € o tempo médio que seus clientes demoram a pagar pelos produtos
comprados da empresa. O Prazo Médio de recebimento é obtido através da divisdo entre as vendas a
prazo e as vendas liquidas da empresa, esse resultado multiplicado por 360 (aproximadamente o

numero de dias do ano) evidencia o nimero de dias que a empresa demora a resgatar seus direitos.

Duplicatas a Receber _  Prazo Médio de Recebimento
— X360 = .
Vendas Liquidas em Dias

Prazo Médio de Recebimento
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Varios fatores levam a empresa a demorar mais ou menos tempo para receber suas vendas a
prazo, tais como: situagéo financeira dos clientes, politicas de concessdo de créditos, eficiéncia do
setor de cobrangas e etc... E necessario agir sobre esses fatores a fim de encurtar o Maximo possivel
o tempo de recebimento de tais vendas. (adaptado de {UDICIBUS, Sérgio de. Analise de Balangos.
107 p)

E importante que a empresa pratique o menor Prazo Médio de Recebimento possivel, pois
vender a prazo é financiar os negocios de terceiros e manter o capital empatado, capital este que
mediante o recebimento a vista poderia estar sendo reinvestido e trazendo novos recursos para a

empresa.

Prazo de Recebimento maior que o Giro do Estoque prejudicam o desempenho operacional da
empresa tornando necessarios capitais de giro adicionais, pois a medida em que a empresa produz e
vende antes de receber por seus produtos se constata que a empresa faz uso de outros recursos,

geralmente recursos de terceiros, para manter a produgédo em andamento.

O objetivo da venda a prazo é aumentar o volume de vendas da empresa. Assim Prazos de
Recebimento muito curtos podem ser a causa de baixo volume de vendas que incorre em pequena

rotatividade dos estoques e dos ativos, por isso recomenda-se equilibrio entre esses indicadores.
4 — Prazo Médio de Pagamento.

A empresa necessita de insumos para desenvolver o processo produtivo. A aquisicdo desses
insumos pode ocorrer mediante a compra a vista ou através da compra a prazo. Assim, Prazo Médio
de Pagamento é o prazo médio concedido pelos fornecedores para o pagamento da compra de
matérias primas; é o tempo médio em que os fornecedores financiam a compra dessas matérias

primas.

A obtencado do prazo médio de pagamento se da através da divisdo da conta “fornecedores”
pelas compra da empresa. Este resultado multiplicado por 360 (aproximadamente os dias do ano)

oferece o numero de dias que a empresa demora em quitar suas obrigagdes.

Fornecedores Prazo Médio de Pagamento
X360 = .
Compras em Dias

Prazo Médio de Pagamento

O ideal para o bom desenvolvimento da atividade empresarial € que a aquisicdo desses

insumos ocorra mediante o maior prazo de pagamento possivel. Dessa forma a empresa pode dispor
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ao mesmo tempo, de matérias primas necessarias a produgao e do capital que seria utilizado na

aquisicao desses insumos.

O capital resultante da ndo quitagdo da compra a vista, pode ser investido pelo tempo em que o
fornecedor disponibilizou para o pagamento das compras, possibilitando a captagdo de recursos

através de investimentos dentro ou fora do processo operacional.

No caso de empresas com pouca disponibilidade financeira, grandes prazos de pagamento sédo
necessarios para possibilitar o retorno do investimento operacional, ou seja, que a produgao seja
vendida, para a liquidagao da divida em tempo habil. A operacionalizagdo de uma empresa nessas
condigdes € pouco recomendada e muito arriscada devido a dependéncia que a empresa mantém em

relagéo aos fornecedores.

Altos prazos de pagamento sdao também, de suma importancia para equilibrar as contas da
empresa, € essencial que os prazos de pagamento sejam maiores do que os prazos de recebimento

tornando desnecessaria a existéncia de capital de giro adicional..
5 — Posicionamento Relativo.

A relagdo entre os prazos médios de pagamento e recebimento de uma empresa é de
fundamental importancia para o bom desenvolvimento da atividade empresarial. A melhor forma de

analisar a relacao entre esses indices é através do Posicionamento Relativo.

O posicionamento relativo confronta os Prazos de Pagamento e Recebimento, demonstrando
se a empresa recebe suas vendas antes ou depois de ter que pagar pela matéria prima. Este
indicador se apresenta favoravel quando o quociente entre os Prazos Médios de Pagamento e

Recebimento for menor que 1.

Prazo Médio de Recebimento i Indicador de Equilibrio

et Relativo u Prazo Médio de Pagamento 2 (Unidade)

Nos casos em que o quociente apresenta valores maiores que um, a empresa esta tendo que
pagar por suas compras antes de receber por suas vendas. Essa situagao gera a necessidade de
capitais de giro adicionais, ou seja, a empresa precisa de capital de giro o suficiente para financiar a

compra de novas mercadorias enquanto aguarda pelo recebimento das que ja foram vendidas.

Essa situagdo prejudica o desempenho da empresa, contribuindo para o aumento do

endividamento e deve ser a todo custo evitada. Uma vez que a empresa se encontra nessas
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condigdes, “devem ser adotadas altas margens de lucro destinadas a liquidagdo das obrigagdes,
ampliagdo dos prazos de pagamento e uma politica agressiva de cobrangas e descontos bancarios”.
(adaptado de IUDICIBUS, Sérgio de. Anélise de balangos. 108 p).

6 — Ciclo Operacional

Define-se como Ciclo Operacional o conjunto ciclico de rotinas operacionais praticadas pela
empresa no desenvolvimento de suas atividades. Este ciclo esta em constante sobreposigédo, porém,
para fins de visualizagdo do mesmo, se estabelece como ponto de partida o momento da compra das

matérias primas e como ponto final, 0 momento do recebimento da venda dos produtos.

O ciclo operacional deve ser avaliado de acordo com o perfil da empresa, ndo ha um padrao
geral de ciclo operacional, embora se saiba que quanto menor o ciclo operacional mais rapido se dara
o retorno do investimento .Uma empresa pode elaborar seu padrao de ciclo operacional para ser
usado como meta a ser alcangada ou comparar o ciclo operacional praticado com os apresentados

por seus concorrentes diretos.

O ciclo operacional é composto de algumas etapas, estas geralmente correspondem a periodos
de tempo relacionados com os quocientes ja estudados, a partir da visualizagdo dessas etapas é
possivel compreender de forma mais ampla a importancia destes quocientes e a dindmica do

processo operacional da empresa.

Recebimentc

—~

Ciclo Operacional

Assim o Ciclo Operacional evidencia o tempo que a empresa leva para produzir, vender e
receber a receita de seus produtos, é resultado da soma entre os quocientes de Rotatividade dos

Estoques e o Prazo Médio de Recebimento.
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7 — Ciclo Financeiro.

O ciclo Financeiro é obtido através da diferenga entre Prazo Médio de Pagamento e Ciclo
Operacional, é o tempo decorrido entre o pagamento dos fornecedores e o recebimento das vendas,

corresponde assim ao numero de dias em que o giro dos negdcios deve ser financiado.

ﬂompra Pagamento Venda Recebimentn

v v v v

N—

- -
Ciclo Financeiro

o
Ciclo Operacional

(& )

E mister que o ciclo financeiro seja o menor possivel, pois representa custo para a empresa

pela necessidade de manutengado de empréstimos ou financiamentos e no caso de ser financiado por
capitais proprios, mantém o capital da empresa empatado, devendo ser verificado o custo de

oportunidade de outras aplicagdes.

Ha casos em que o Prazo Médio de Pagamento chega a ser maior que o Ciclo Operacional.
Diante de uma situagdo como essa a obtengao do Ciclo Financeiro, deve ser respeitada a férmula
anterior, fazendo a diferenga entre Prazo Médio de Pagamento e Ciclo Operacional, porém o

resultado deve ser acrescido a barra temporal ao invés de incorporado.

&mpra
v

Venda

Recebimento Pagamerb

v

v

v

.

>4

(&

—
Ciclo Operacional

Y
Ciclo Financeiro

)
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Essa condicdo é excepcionalmente favoravel a empresa, significa que suas compras séo
financiadas em prazos que vao além do momento de retorno do investimento proporcionando amplas
condigdes de pagamento e eliminando a necessidade de capital de giro adicional, desempatando os

recursos da empresa.

Sendo a data de pagamento posterior a do recebimento e os juros compativeis, a preocupagéo
a extensao do ciclo financeiro se inverte, nestas condi¢cdes é preferivel ter o maior ciclo financeiro

possivel.
8 — Aplicagao Pratica.

Objetivando a percepgdo da importancia dos ja citados indicadores aplicados a situagdes
praticas, elaboramos uma analise baseada nos demonstrativos financeiros reais de uma empresa
qualquer obtidos através da internet e que, por isso, ndo proporcionam informagdes suficientes para

a aplicagao de todos os quocientes, porem sem prejuizo aos objetivos deste estudo.

A empresa em questao é uma das lideres no mercado automotivo brasileiro, € responsavel por
mais da metade das carrocerias de 6nibus produzidos no pais. Possui quatro unidades no territério
nacional e fabricas também na Argentina, Colémbia, México, Portugal e Africa do Sul, com
exportagdes para mais de 60 paises, entre os quais, Estados Unidos, Franga, Inglaterra, Alemanha,

Espanha, Portugal, Holanda, México, Argentina e Arabia Saudita.

A fim de preservar a integridade da empresa ndo sera revelado seu nome ou quaisquer outras

informagdes que possam distingui-la.
8.1. Rotatividade de Estoques

No ano 2000 a Empresa renovou seus estoques em média, aproximadamente a cada 45 dias,
essa média praticamente se manteve em 2001 baixando para 40 dias, porém no ano de 2002 um

substancial aumento da rotatividade destes estoques diminuiu o prazo de renovagao para 33 dias.

Esse aumento na rotatividade dos estoques, associado a um aumento no volume dos mesmos,
na ordem de 37,93%, e nas vendas, 70,47%, evidencia grande eficiéncia por parte do setor de

vendas e um grande potencial comercial.

Os numeros apontados pelos quocientes de rotatividade dos estoques comprovam ainda, a
grande aceitacdo que os produtos vem tendo no mercado, a empresa conseguiu aumentar
substancialmente suas vendas em periodos de crise do setor, aumentando também, sua margem de

lucro e ampliando a capacidade produtiva.
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Rotatividade dos Estoques
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8.2. Rotatividade de Ativos

A Empresa no ano de 2000 renovou seus ativos a cada 365 dias devido ao grande volume dos
mesmos frente as vendas liquidas, esses nimeros se mantiveram em 2001 para s6 mudarem no ano

2002, quando o tempo de renovagao caiu pela metade, 182 dias.

Esse tempo de retorno comprova o potencial comercial da Empresa que proporciona retorno
rapido aos investimentos em ativos imobilizados, nao havendo assim a necessidade de alugar
equipamentos que podem ser, gragas ao rapido retorno, adquiridos e incorporados ao patriménio da
empresa alem de comprovar o eficiente controle que os administradores mantém sobre a distribuicdo

do patriménio da empresa.

Assim, pode-se afirmar que os administradores tém gerenciado bem os investimentos da
empresa, nao havendo grandes investimentos em ativos que ndo possam ser renovados mediante as

vendas liquidas.

4 N\
Rotatividade dos Ativos

2002
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Para a manutencao destes numeros, ou no sentido de alcangar uma mais rapida rotatividade
dos ativos, recomendam-se pequenos esforcos para otimizar a produgdo que ndo onerem em
demasia os custos de producao, aproveitamento total da capacidade produtiva (sé possivel quando o
mercado absorve totalmente a produgdo da empresa, que é o caso como foi visto anteriormente),

eliminagao de ativos que nao sdo bem empregados no processo produtivos.
8.3 Prazo Médio de Recebimento

Esse indice apresentou-se alto no ano de 2000, aumentou consideravelmente em 2001 e teve
uma grande queda em 2002, mas permanecendo superior ao prazo médio de pagamento, o que
representa desvantagem para a Empresa que demora em demasia para receber pelas suas vendas a

prazo, aumentando os ciclos operacional e financeiro.

Nos trés exercicios estudados, o prazo de recebimento se apresentou maior que o tempo de
rotagao dos estoques, ou seja, a empresa volta a produzir e vender antes de receber pelas vendas
anteriores. Essa situagao leva a necessidade de capital de giro adicional que empata uma parcela
dos recursos da empresa ou a leva ao endividamento. E claro que os ciclos operacionais se

sobrepdem, mas o ideal é ter o minimo de recursos empatados para financiar a produgao.

Porém, o decréscimo em 2002, possivel gragas ao maior volume de vendas, evidencia uma
tendéncia a redugdo do mesmo, que deve ser mantida mediante rigido controle a fim de proporcionar

maior agilidade ao desempenho operacional e financeiro da Empresa
8.4. Prazo Médio de Pagamento

Este indicador sofreu uma pequena redugao de 2000 para 2002, se este indicador houvesse se
mantido haveria equilibrio frente ao “Prazo Médio de Recebimento”, porém a ja citada redugio
manteve o desequilibrio entre prazos de pagamento e recebimento. A impossibilidade de um amplo
prazo de pagamento limita as compras da Empresa praticamente as suas disponibilidades e

desequilibra a relagéo de financiamentos de Compra/venda de mercadorias.

E importante negociar prazos de pagamento mais longos para equilibrar a relagdo de
financiamentos da empresa e para tirar proveito de grandes prazos de pagamento, é claro, a niveis
aceitaveis de remuneragao do capital de terceiros. O prazo de pagamento ndo deve ser aumentado
ao custo de altos juros, a menos que seja indispensavel ou que a rentabilidade da empresa permita a

absorgao desses juros com uma boa margem.

Vemos a seguir um grafico com a apresentacdo dinamica dos prazos de pagamento e

recebimento.
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Prazos Médios

Prazo Médio de
Recebimento

B Prazo Médio de
Pagamento

2001 2002

8.4. Posicionamento Relativo

Com o posicionamento relativo, podemos visualizar melhor o desequilibrio entre os prazos de
pagamento e recebimento. Em todos os exercicios obtivemos resultados superiores a “1”, o que
caracteriza uma situagdo desfavoravel, confirmando o desequilibrio ja constatado anteriormente,

evidenciando o uso de recursos administrativos para manutengao das obrigagoes.

Constatou-se uma tendéncia decrescente em 2002, ocasionada por uma diminuigdo do Prazo
Médio de Recebimento relativamente superior a diminui¢ao do Prazo Médio de Pagamento, mas que

nao faz frente ao grande aumento ocorrido em 2001.

E importante entdo, reforcar as recomendagdes feitas nas analises individuais dos prazos

meédios de pagamento e recebimento no sentido de equilibrar as contas da empresa.
8.5 — Ciclos Operacional e Financeiro em 2002.

Tanto ciclo operacional como financeiro se encontram inchados pelo prazo de recebimento
praticado pela empresa responsavel por mais da metade do ciclo operacional. Essa constatagao

reforca a importancia de diminuir o prazo médio de recebimento.

Diante da impossibilidade de redugdo do prazo médio de recebimento, para nao prejudicar o
desempenho do setor de vendas. Devem ser negociados melhores prazos de pagamento, dessa
forma a empresa diminuiria o ciclo financeiro diminuindo o tempo em que a empresa financia suas
vendas sem ser financiada em suas compras, ou seja, repassando os financiamentos oferecidos a

seus clientes para os fornecedores.
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Anexos:
BALANCO PATRIMONIAL.
2000 2001 2002 .
Itens $ % $ % $ % %A N°* indices
Caixa e bancos 20.386 3,46% 24.970 4,23% 41.833 3,96% 205,20% 114,54%
Aplicagbes financeiras 66.416 11,26% 98.387 16,68% 350.301 33,14% 527,43% 294,41%
[Créditos = 248861 = 4218% 376.763 6386%  255.656  24,19%  10273%  57,34%
Contas a receber de clientes 226.946 38,46% 337.692 57,23% 227.220 21,50% 100,12% 55,89%
Impostos a recuperar 21.915 3,71% 39.071 6,62% 28.436 2,69% 129,76% 72,43%

Dividendos e juros s/capital préprio a

Produtos Acabados 16.998 2,88% 18.080 3,06% 18.509 1,75% 108,89% 60,78%
Produtos em Elaboragdo 8.156 1,38% 11.285 1,91% 12.199 1,15% 149,57% 83,49%
Matérias Primas e Auxiliares 42.715 7,24% 47.087 7,98% 72.978 6,90% 170,85% 95,37%
Mercadorias 12.884 2,18% 8.916 1,51% 9.776 0,92% 75,88% 42,35%
Adiantamentos a Fornecedores e Outros 4.063 0,69% 2.619 0,44% 3.521 0,33% 86,66% 48,37%
Outros 16.052 2,72% 22.794 3,86% 9.171 0,87% 57,13% 31,89%
Outras Contas a Receber 16.052 2,72% 22.794 3,86% 9.171 0,87% 57,13% 31,89%
|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO  11.756  199%  75.726  1283%  103.140  976%  87734%  48973%
Créditos Diversos 9.293 1,58% 53.026 8,99% 77.944 7,37% 838,74% 468,18%
Partes Relacionadas 1.479 0,25% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Contas a receber de clientes 4.319 0,73% 46.356 7,86% 70.278 6,65% 1627,18% 908,29%
Outras Contas a Receber 792 0,13% 3.556 0,60% 1.512 0,14% 190,91% 106,57%
Depdsitos Judiciais 2.703 0,46% 3.114 0,53% 6.154 0,58% 227,67% 127,09%
Outros 2.463 0,42% 22.700 3,85% 25.196 2,38% 1022,98% 571,03%
I.R. e Contribuigdo Social diferidos 2.463 0,42% 22.700 3,85% 25.196 2,38% 1022,98% 571,03%

Investimentos 2.213 0,38% 1.321 0,22% 1.406 0,13% 63,53% 35,46%

Diferido 8.300 1,41% 30.397 5,15% 21.410 2,03% 257,95% 143,99%

PASSIVO

2000 2001 2002 .
Itens $ % $ o $ % %A N indices

Debéntures o 0% = 00% = 00% #DIV/0! #DIV/0!

Impostos, Taxas e Contribuicoes 13.354 1,59% 13.354 1,59% 34.001 3,35% 254,61% 211,36%
Impostos e taxas a recolher 13.354 1,59% 13.354 1,59% 14.545 1,43% 108,92% 90,42%
Dividendos a Pagar 18.396 2,18% 18.396 2,18% 19.456 1,92% 105,76% 87,79%
Juros sobre capital préprio dividendos a 18.396 2,18% 18.396 2,18% 19.456 1,92% 105,76% 87,79%
Provis6es 27.336 3,24% 27.336 3,24% 32.559 3,21% 119,11% 98,87%
Salarios e encargos sociais 27.336 3,24% 27.336 3,24% 32.559 3,21% 119,11% 98,87%
Dividas com Pessoas Ligadas 3.184 0,38% 3.184 0,38% 4.382 0,43% 137,63% 114,25%
Participagéo dos Administradores 3.184 0,38% 3.184 0,38% 4.382 0,43% 137,63% 114,25%
Outros 53.764 53.764 71.267

Adiantamento de clientes 7.474 0,89% 7.474 0,89% 9.703 0,96% 129,82% 107,77%
Representantes Comissionados 16.238 16.238 29.112

Faturamento Antecipado 2,757 2.757 3.960

Outras Contas a Pagar 27.295 3,24% 27.295 3,24% 28.492 2,81% 104,39% 86,65%
Debéntures 0,00% 0,00% 0,00% #DIV/O! #DIV/O!
Provisdes 19.995 2,37% 19.995 2,37% 20.376 2,01% 101,91% 84,59%
Beneficios a Empregados 19.995 2,37% 19.995 2,37% 20.376 2,01% 101,91% 84,59%
Outros 10.503 1,25% 10.503 1,25% 13.271 1,31% 126,35% 104,89%

Outras obrigagGes 10.503 1,25% 10.503 1,25% 13.271 1,31% 126,35% 104,89%

al Social Realizado 130.000 15,43% 130.000 15,43% 225.455 22,21% 173,43% 143,96%
Reservas de Capital 1.445 0,17% 1.445 0,17% 1.445 0,14% 100,00% 83,01%
Reservas de Lucro 80.826 9,59% 80.826 9,59% 113.283 11,16% 140,16% 116,35%
Legal 0,00% 0,00% 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
Estatutaria = 0,00% - 0,00% - 0,00% #DIV/0! #DIV/O!
Para Contingéncias - 0,00% - 0,00% - 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
De Lucros a Realizar = 0,00% - 0,00% - 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
Retengéo de Lucros 80.826 9,59% 80.826 9,59% 113.283 11,16% 140,16% 116,35%
Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos = 0,00% - 0,00% - 0,00% #DIV/0! #DIV/0!

Outras Reservas de Lucros 0,00% 0,00% #REF! #DIV/0!

Retengao de Lucros 110. 798 13,42% 110. 798 13,42% 110. 798 10,92% 100,00% 81,35%
Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos 0,00% 0,00% 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
Outras Reservas de Lucros 0,00% 0,00% 0,00% #REF! #DIV/0!
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO.

ltens w0, o, oz %4 N* indices

$ % $ % $ %
[Receita Bruta de Vendas e/ou Servicos  957.043,00  11482% 118281900 141,91% 163146600 11011%  17047%  95090%
Deducdes da Receita Bruta 123.526,00 14,82% 126.262,00 15,15% 149.859,00 10,11% 121,32% 68,25%

Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos 669.668,00 80,34% 800.790,00 96,07% 1.109.386,00 74,88% 165,66% 93,20%

Com Vendas 70.124,00 8,41% 97.082,00 11,65% 117.557,00 7,93% 167,64% 94,31%
Gerais e Administrativas 39.713,00 4,76% 50.156,00 6,02% 66.928,00 4,52% 168,53% 94,81%
Gerais e Administrativas 36.623,00 4,39% 46.791,00 5,61% 61.879,00 4,18% 168,96% 95,05%
Honordrios da diretoria 3.090,00 0,37% 3.365,00 0,40% 5.049,00 0,34% 163,40% 91,92%
Financeiras 22.749,00 2,73% 43.286,00 5,19% 122.026,00 8,24% 536,40% 301,77%
Receitas Financeiras 24.838,00 2,98% 72.592,00 8,71% 122.924,00 8,30% 494,90% 278,42%
Despesas Financeiras 47.587,00 5,71% 115.878,00 13,90% 244.950,00 16,53% 514,74% 289,58%
Despesas financeiras 47.587,00 5,71% 115.878,00 13,90% 244.950,00 16,53% 514,74% 289,58%
Juros sobre capital préprio - 0,00% - 0,00% = 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
Outras Receitas Operacionais - 0,00% - 0,00% = 0,00% #DIV/0! #DIV/O!
Outras Despesas Operacionais 3.601,00 0,43% 18.620,00 2,23% 25.004,00 1,69% 694,36% 390,63%
Resultado da Equivaléncia Patrimonial 0,00% 0,00% 0,00% #DIV/0! #DIV/0!

Receitas 879,00 0,11% 9.617,00 1,15% 374,00 0,03% 42,55% 23,94%
Despesas 0,00% 0,00% 0,00% #DIV/0! #DIV/0!
[Resultado Antes Tributagéo/Participages  28541,00  342% 5624000 675% 9034000  610%  31653%  178,07%
Provis&o para IR e Contribuig&o Social 11.391,00 1,37% 12.150,00 1,46% 30.984,00 2,09% 272,00% 153,02%
Participacdes/Contribuicdes Estatutérias 54,00 0,01% 3.951,00 0,47% 5.547,00 0,37% 10272,22% 5778,91%
Participagdes 54,00 0,01% 3.951,00 0,47% 5.547,00 0,37% 10272,22% 5778,91%
Participagdes dos empregados 7.014,00 0,84% 3.184,00 0,38% 4.606,00 0,31% 65,67% 36,94%
Participagdes Minoritarias 7.068,00 767,00 941,00

. Custo dos Produtos Vendidos _ 669668 _
Rotatividade de Estoque Esfoque Médio = 84816 = 8
. . Vendas Liquidas _ 833517 _
Rotatividade de Ativos Ativo Madio = 590014 = 1
o . Duplicatas a Receber _ 226946 _
Prazo Médio de Recebimento Vendas Liquidas X360 = 833517 X360 = 98
am Fornecedores _ 108490 _
Prazo Médio de Pagamento Compras X360 = 584852 X360 = 67
Posici to Relati Prazo Médio de Recebimento - 98 - 1
osicionamento Relativo Prazo Médio de Pagamento 67

. Custo dos Produtos Vendidos _ 800790 _
Rotatividade de Estoque Esfoque Médio = 86402 = 9
- . Vendas Liquidas _ 1056557 _
Rotatividade de Ativos Ativo Madio = 716245 = 1
o . Duplicatas a Receber _ 337692 _
Prazo Médio de Recebimento Vendas Liquidas X360 = 1056557 X360 = 115
am Fornecedores _ 108490 _
Prazo Médio de Pagamento Compras X360 = 714389 X360 = 55
Posici to Relati Prazo Médio de Recebimento - 115 - 2
osicionamento Relativo Prazo Médio de Pagamento 55

. Custo dos Produtos Vendidos _ 1109386 _
Rotatividade de Estoque Esfoque Médio = 96595 = 11
- . Vendas Liquidas _ 1481607 _
Rotatividade de Ativos Ativo Madio = 820829 = 2
o . Duplicatas a Receber _ 227220 _
Prazo Médio de Recebimento Vendas Liquidas X360 = 1481607 X360 = 55
2 Fornecedores _ 80119 _
Prazo Médio de Pagamento Compras X360 = 1012791 X360 = 28
Posici to Relati Prazo Médio de Recebimento - 55 - 2
osicionamento Relativo Prazo Médio de Pagamento 28
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