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RESUMO

A andlise dos demonstrativos contabeis é uma ferramenta imprescindivel em
qualquer estudo que possa traduzir a realidade econémica e financeira de uma
empresa. E nossa pesquisa concentra-se fundamentalmente nessa concepgdo e tem
como objetivo primordial analisar todos os demonstrativos contabeis da empresa
SADIA S.A, identificando seus pontos fracos e fortes, sob o prisma da administragéo
financeira, além de apontar toda a anélise e estratégias de mercado tomadas por parte
de seus gestores.

Para efetuarmos tal analise tomemos como base os indicadores financeiros e
econdmicos, elementos necessarios que irdo permitir e demonstrar a natureza de
todos os investimentos realizados e obrigactes adquiridas, comparando-as entre anos
distintos, observando as suas respectivas variacdes e seus imediatos impactos nos

resultados da empresa.



INTRODUCAO

A importancia da andlise é fundamental no diagnostico de qualquer empresa,
seus indicadores financeiros e econdmicos sdo responsaveis por traduzir com clareza a
sua real situacdo financeira, a relevancia de seus investimentos, suas técnicas com base
em indices de endividamento, liquidez, retorno sobre investimento, rentabilidade,
insolvéncia e overtrading, fornecem também célculos e informacdes primordiais para a
tomada de decisoes.

Entretanto o Professor Sérgio de IUDICIBUS (1995, p.67) alerta que: "E muito
mais util calcular um certo nimero selecionado de indices e quocientes, de forma
consistente, de periodo para periodo, e compara-los com padrfes preestabelecidos e
tentar, a partir dai, tirar uma idéia de quais problemas merecem uma investigacao
maior, do que apurar dezenas e dezenas de indices, sem correlacdo entre si, sem
comparac0es e, ainda, pretender dar um enfoque e uma significacdo absolutos a tais
indices e quocientes™.

O estudo enfoca, portanto a comparacdo dos demonstrativos contabeis entre 0s
anos de 2007 e 2008 da empresa SADIA S.A, investigando variages patrimoniais

relevantes e decisivas no rumo empresarial da mesma.



A EMPRESA
A sadia constitui-se uma referéncia no ramo dos produtos alimenticios resfriados

, lider nacional em todas as atividades que opera , é também uma das maiores empresas
da América Latina e uma das maiores exportadoras do pais. No mercado nacional tem
um portfolio de cerca de 680 itens, que séo distribuidos para mais de 300 mil pontos-de-
venda. Para 0 mercado externo exporta perto de mil produtos para mais de 100 paises.

Por quatro vezes consecutivas (2001, 2003, 2004 e 2005) a Sadia foi eleita a
marca mais valiosa do setor de alimentos brasileiro, em pesquisa divulgada pela
Interbrand — consultoria inglesa conhecida pela tradicional lista das 100 marcas mais
valiosas do mundo —, que avalia companhias nacionais listadas na CVM e, dentre elas,
elege as marcas brasileiras de maior valor no mercado.

A empresa mantém um parque fabril com 14 unidades industriais, duas unidades
agropecudrias e centros de distribuicdo espalhados por sete Estados brasileiros. No
exterior, tem representagdes comerciais em 11 paises, a exemplo do Panama, Chile,
Uruguai, Argentina, Alemanha, Inglaterra, Russia, Turquia, Emirados Arabes, China e
Japdo. E sua missdo € "Alimentar consumidores e clientes com solucdes diferenciadas”,
e com o objetivo de ser a empresa de alimentos mais competitiva do setor no mundo em

solugdes de agregacéo de valor.



INDICADORES FINANCEIROS E ECONOMICOS

Tais indicadores representam um conjunto de indices, capazes de traduzir uma
avaliacdo da empresa como um todo. Definem a comparacdo e a proporcdo entre
variaveis que permite ao analista estabelecer informacoes relevantes aos gestores para o
processo de tomada de decisdo. Dentre estes indices analisaremos os relativos a
rentabilidade, insolvéncia, liquidez, endividamento, a atividade e etc.

1.- QUOCIENTE DE LIQUIDEZ

Tais quocientes representam uma ferramenta imprescindivel na analise dos
demonstrativos contabeis de qualquer entidade, pois constituem a relagdo entre dois
elementos heterogéneos de um mesmo exercicio, indicando-se quantas vezes o divisor
estd contido no dividendo, permitindo condicdes necessarias para que o analista contabil
estabeleca o grau de capacidade que a entidade possui para cumprir com suas
exigibilidades.

Nesse estudo os coeficientes de liquidez da empresa Sadia referente a 2007 e
2008, como nos mostra os indicadores abaixo, é bastante apertada. A necessidade de
depositar garantias e liquidar parte da exposicdo a derivativos reduziu bastante a
liquidez da empresa, e grande parte da posicdo de caixa reportada no final de 2008 se
refere a garantia em dinheiro com contrapartes em operacdes de derivativos. A posi¢do
de caixa e as aplicacdes financeiras da empresa totalizavam R$ 3,5 bilhdes no final de
2008, sendo que desse montante apenas R$ 1 bilh&o podia ser considerado liquido para
atender as dividas de curto prazo, que somavam R$ 4,2 bilhdes na mesma data. Apesar
da piora em sua qualidade de crédito, acreditamos que a Sadia continuard contando com
0 apoio de seus principais bancos, que Ihe concederam linhas de crédito adicionais para
que pudesse liquidar parte de suas operagfes com derivativos, e também estdo
refinanciando sua divida de curto prazo.

As perdas financeiras atingiram a Sadia no momento em que a divida ja era
maior do que a historicamente apresentada, visto que a empresa realizou investimentos
significativos em 2008. A diminuicdo desses indicadores ndo representa que a empresa

ndo tera liquidez para cumprir com seus compromissos financeiros.



1.1 - Quocientes de Liquidez Corrente

O quociente de Liquidez corrente denota a capacidade de pagamento em curto prazo da

empresa frente as suas obrigagdes, ou seja, evidencia a relacdo entre o Ativo circulante e

o Passivo Circulante estabelecendo quanto de ativo & empresa possui para saldar suas

dividas em curto prazo.

Com base no Quociente de Liquidez Corrente estabelecendo uma comparacéo entre 0s

anos de 2007 e 2008 a SADIA S.A teve uma perda significativa no que tange a

capacidade de pagamento de suas obrigacGes em curto prazo, haja vista, que no ano de

2007, possuia uma margem satisfatoria de ativo circulante, para cada real de passivo

circulante.
QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2007 QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2008
AC 5.434.043 AC 7.637.176
QLC = = = 240 QLC = = = 091
PC 2.265.947 PC 8.418.017

1.2 - Quocientes de Liquidez Imediata

O quociente de liquidez imediata representa a capacidade de pagamento da empresa e se

esta possui condi¢des de honrar com suas obrigagdes em curto prazo, isto €, o quanto a

empresa possui de dinheiro em Caixa, nos Bancos e em Aplicagdes de Liquidez

Imediata para cada real do Passivo Circulante.

Tomando como pardmetro o Quociente de Liquidez Imediata para analisar os

demonstrativos nos anos de 2007 e 2008, podemos afirmar que ha uma queda na

capacidade da empresa em honrar suas obrigagfes em curto prazo, pois embora haja

uma melhora nas disponibilidades em relacdo ao ano de 2007, o alto indice do passivo

circulante (obrigacdes em curto prazo) no ano de 2008, foi preponderante para

desencadear essa queda na capacidade de pagamento.

QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2007

QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2008

DISP 2.927.485
QLl = = =
PC 2.471.922

QL

DISP 3.509.328

PC 8.418.017

0,42




1.3 - Quocientes de Liquidez Seca
O quociente de liquidez seca é utilizado para avaliar a capacidade de pagamento das

obrigagOes de curto prazo, sem considerar os estoques. Pois tais eventualmente pela
acao do tempo, ou por ventura de estarem obsoletos ndo poderiam traduzir uma situagéo
patrimonial verdadeira no que tange aos valores do ativo circulante.

Sob o aspecto do Quociente de Liquidez Seca podemos estabelecer que assim
como outros quocientes anteriores, houve uma redugéo entre os anos de 2007 e 2008 da
capacidade de pagamento das obrigacdes em curto prazo, mesmo desprezando a agéo

dos estoques.

QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2007 QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2008
AC - EST 4.158.851 AC - EST 5.786.156

QLs = = = 168 QLs = = = 0,69
PC 2.471.922 PC 8.418.017

1.4 - Quocientes de Liquidez Geral

A liquidez geral é uma medida da capacidade de pagamento de todo passivo exigivel da
empresa, o indice indica 0 quanto a empresa podera dispor de recursos para honrar
todos os seus compromissos. Relne todos os valores conversiveis, Ativo circulante e
Realizavel em Longo prazo, frente com o total das obrigacGes, Passivo Circulante e
Exigivel em longo prazo.

Conforme o Quociente de Liquidez Geral, a analise ndo deixa de ser distinta
também no que tange aos resultados financeiros, constata-se novamente 0s mesmos
resultados; agora tomando como base a relagdo entre ativo circulante mais realizavel em
longo prazo sobre as suas influéncias nas suas obrigacdes sejam elas a curto ou em
longo prazo, o cendrio continua sendo o mesmo, pois 0 que impulsiona estes

indicadores é o elevado indice de endividamento em 2008.

QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2007 QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2008
AC+ REAL L/P AC+ REAL L/P 13.658.991

QLG = = 9408924 . 44 QLG = = = 1,04
PC + EX LIP 5 897933 PC + EX L/P 13.194.152




2—- QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO
O quociente de endividamento indica o nivel de utilizacdo de recursos bancarios

comparativamente ao total de recursos de terceiros, ou seja, a anélise desse indicador
por diversos exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos da empresa e se a
empresa vem financiando o seu Ativo com Recursos Préprios ou de Terceiros e em que
Proporcao.

A Sadia apresenta endividamento fortemente comprometido pelas perdas com
derivados cambias. Esses indicadores nos mostram um leve aumento no que diz respeito
a participacdo de capitais alheios sobre o0s recursos da empresa, mostrando que a
empresa durante 0 ano de 2008, usou o0s recursos de terceiros para se financiar, tendo
com isso um aumento em seu endividamento, no quociente de garantia de capitais
alheios temos o reflexo do prejuizo que a empresa deve no ano de 2008, devido ao
resultado financeiro negativo.

Para reverter esse quadro a empresa tera que procurar gerar recursos um dos
meios e se desfazendo de alguns ativos da empresa. As altas perdas com instrumentos
derivativos afetaram o perfil financeiro da empresa e enfraqueceram sua posigdo de
credito. Dentro disso a empresa terd que reestruturar seus métodos de financiamento do
mercado externo, ndo tento que depender de contratos de riscos, como fez no ano de
2008

2.1 - Quocientes de Participacdo de Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais
Este indice indica o percentual de Capital de Terceiros em relacdo aos recursos

totais, retratando a dependéncia da empresa em relacéo aos recursos externos.

Com base no Quociente de participacdo de capitais alheios em detrimento do
capital proprio, evidencia-se um quadro de aumento entre os anos de 2007 e 2008 da
dependéncia do capital externo dentro da empresa. Tal indicador a principio baseando-
se numa analise geral podemos afirmar que pode ser bom ou ruim, bom se levarmos em
conta (obtencdo do lucro) que a remuneracdo paga a esses capitais de terceiros seja
menor que o lucro conseguido na aplicagdo nos negdcios da empresa; e ruim pois
quanto maior a dependéncia a capitais externos , menor serd a liberdade no que tange a

decisdes financeiras.

QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2007 QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2008

LT I PP T

(0 Part Cap Alngios s/ Rec Totals = = : -
RT 0.408.924 RT 13,658,991




2.2 - Quociente de Participagéo de Dividas a Curto Prazo s/Endividamento Total
Este indice demonstra quanto da divida total da empresa devera ser paga a curto

prazo, isto é, compara as obrigacdes de curto prazo com as obrigacdes totais.

Sob o prisma do Quociente de Participagdo de Dividas a Curto Prazo
s/Endividamento Total, podemos afirmar que embora o aumento significativo das
obrigac@es a curto prazo entre os anos de 2007 e 2008, tal quociente nos permite ainda
ratificar que ha uma predominancia das obrigacgdes totais (realizavel a longo prazo) em
detrimento as de curto prazo.

QUOCIENTES DE ENDVDAVENTO 2 QUOCIENTES DE ENDVDANENTO 16
QPatDvCPyEntTod = —re— = 22 ool | opuuopymT = — e - B80T
PP S O B

2. 3 - Garantia dos Capitais Alheios
Mostra a proporgdo entre o capital préprio e os capitais alheios aplicados na

empresa. Tomando como parametro o quociente que traduz a Garantia dos capitais
alheios, evidencia-se ha predominancia do capital de terceiros aplicados na empresa ,

principalmente no ano de 2008.

(QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2007 (QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2008
Garanta dos Cap Aleios = L RAT 059 Garantiados Cap Aleios = L ,
PCHEXLP 5807933 PC+EXLP  131041%2

3. - INDICADORES DE ATIVIDADE
Tais indicadores representam as rotacOes sofridas pelo capital e por valores

empregados na producéo, indicando quantas vezes foram empregados e recuperados.
Sabemos que o lucro é o principal objetivo de um empreendimento, assim sendo, €
imprescindivel que se saiba como estdo fluindo os negdcios, quanto tempo se leva para
recuperar 0s investimentos, pagar os fornecedores e receber dos clientes. E se 0 seu

ciclo operacional condiz com a sua realidade.

3.1- Rotacdes de Estoque
O prazo médio de rotacdo dos estoques € o periodo compreendido entre o tempo

em que permanece armazenado até o momento da venda. O seu volume depende da

politica de estocagem e volume de vendas. Quanto maior o volume de vendas mais
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rapida sera a rotacdo dos estoques e em menos tempo o ativo sera recuperado. Pelas
suas quantidades vendidas podemos identificar, tendo como base dois periodos
consecutivos no minimo e utilizando os célculos de andlise, quantas vezes 0s estoques
se renovaram.

No que diz respeito a atividade da empresa os indicadores se mantiveram no
mesmo patamar, o indicador de rotacdo do estoque deve um leve aumento devido as
vendas terem aumentado nesse periodo, os demais indicadores se mantiveram quase que
constante a ndo ser por um leve aumento no prazo de recebimento das vendas.

Com isso podemos verificar que 0 prejuizo que a empresa obteve no ano de

2008, nao foi ocasionado pela atividade da empresa.

| Indicadores de Atividades 2007

Indicadores de Atividades

2008 |

| ROTACAQ DO ESTOQUE - 2007 ROTACAQ DO ESTOQUE - 2008 |

R - Cpv (6.885.903) 5 R - cpv = (8.109.377,00) .

Em 1275192 Em 2.200.702
Meses 12 Meses 12
= 24 30 72 = 30 x 30 90

Vezes 5 Vezes 4

Dias 360 B} 7 Dias 360 : %0

Vezes 5 Vezes 4

3.2- Giro do Ativo

Este indicador evidencia quantas vezes o ativo foi recuperado mediante as
vendas efetuadas no periodo. Este indice quanto maior melhor. Ha empresas que tem
um giro de ativo lento, pelas suas préprias caracteristicas, outras, por sua vez
apresentam um giro mais dinamico. Devemos sempre observar o ramo de atividade do
empreendimento. No caso da sadia esta variagdo entre os anos de 2007 e 2008, foi
bastante pequena o que evidencia um equilibrio na recuperagdo de ativo através das
vendas efetuadas no periodo analisado.

GIRO DO ATIVO 2007 GIRO DO ATIVO 2008
o o WL ST o oW l0mseRm
Amedio 408,924 Amedio 11533958 ’
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3.3- Prazo médio de recebimento
O prazo medio de recebimento é o periodo compreendido entre 0 momento em

que foram efetuadas as vendas e 0 momento do pagamento dessas vendas. Indica quanto
tempo em media & empresa leva para receber as suas vendas. Neste caso devemos estar
atentos para a quantidade de vendas a prazo e os prazos concedidos. Quanto maior 0s
prazos concedidos e maior a quantidade de vendas a prazo, pior para a empresa, pois 0S
seu prazo de recebimento sera bastante dilatado, comprometendo dessa forma o seu
capital de giro. Observa-se que a Sadia apresenta uma perda no prazo de recebimento de
vendas realizadas entre os anos de 2007 e 2008, ou seja, tal prazo dilata-se no ano de

2008, comprometendo o capital de giro da empresa.

| PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO 2007 | | PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO 2008 |
__CLENES __sween oyp - _CUENTES 700467
VENDASI360 3002997 VENDASI30  33866,38

3.4 — Prazo médio de Pagamento
O prazo médio de pagamento é o periodo compreendido entre 0 momento em

que foram efetuadas as compras e 0 momento de seu pagamento. O prazo médio de
pagamento da sadia apresenta fator positivo entre os anos de 2007 e 2008, pois embora
as obrigacbes com fornecedores tenha tido um aumento, o respectivo prazo de

pagamento cresceu em numeros mais significativos do que em 2007.

| PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO 2007 | | PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO 2008
PP - Fonecedores _ _ 647.941  _ 2 PP = Fonecedores _ _ 918687  _ 38
Compras/360 22.669,71 Compras/360 2412557

3.5- Quociente de posicionamento relativo
O quociente de posicionamento relativo compara os indicadores de recebimento

e pagamento, revelando se estdo equiparados. Este indice apresentado pela Sadia

demonstra o equilibrio entre os anos analisados.

12



Quociente de posicionamento relativo 2007 Quociente de posicionamento relativo 2008

PMR 18 PMR 23

PMP 29 PMP 38

QPR = : = 0B QPR = - =06l

4. — INDICES DE INSOLVENCIA
Sob o ponto de vista econdbmico, uma empresa € solvente quando esta em

condigdes de fazer frente a suas obrigacOes corrente e ainda apresenta uma situagéo
patrimonial e uma expectativa de lucros que garantam a sobrevivéncia desta no futuro.

Na estrutura econémico-financeira da empresa deve haver uma certa coeréncia
entre a natureza dos investimentos e a origem dos recursos financeiros. A prudéncia e a
I6gica aconselham que os investimentos de longo prazo sejam financiados por capitais
permanentes (capital + reservas + obrigacdes de médio e longo prazo). Nunca uma
divida de curto prazo deve financiar um bem imobilizado.

A sadia apesar da queda em 2008 apresenta um indice de solvéncia capaz de
cumprir com suas obrigacdes.

Indices de Solvéncia

-3 —-00 0—-3 0 —+00

FAIXA DE INSOLVENCIA FAIXA DE PENUMBRA FAIXA DE SOLVENCIA

INDICES APLICADOS - ANO 2007 INDICES APLICADOS - ANO 2008
e I I L e = e A N
o - Kmn . s ] o | <[] [ - KmeT . mEE T o] [
- Em e[ - [ [ e - R - ] e
e N R I e g e E R
[ Bem e [ [ - Jon] [ - EEOE - EET o] ow
|Fi = X1+X2+X3-X4-X5 = ,01+2,63+5,97-2,33-0,1 = | 5,50 | | Fi = KL+X2+X3-X4-X! = (-0,3)+1,71+2,44-0,96-0,52| = | 2,37
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5 - INDICADORES DE RENTABILIDADE

Os indices de rentabilidade procuram evidenciar qual foi a rentabilidade dos
capitais investidos, ou seja, o resultado das operagOes realizadas por uma organizagao,
por isso, preocupam-se com a situacdo econdmica da empresa. Segundo ludicibus
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. IUDICIBUS (1995, p.90) observa: "O melhor conceito
de "dimensdo" poderé ser ora volume de vendas, ora valor do ativo total, ora valor do
ativo operacional, ora valor do patriménio liquido, ora valor do capital social etc. Todos

tém suas vantagens e desvantagens".

5.1 - Retorno sobre Investimento
A rentabilidade do capital investido na empresa é conhecida através do

confronto entre contas ou grupo de contas da Demonstracdo do Resultado do Exercicio
ou conjugando-as com grupos de contas do Balanco Patrimonial. A Sadia apresenta uma
queda brusca no retorno sobre seu investimento, em decorréncia das perdas com

derivados cambiais.

| RENTABILIDADE 2007 | [ RENTABILIDADE 2008
| RETORNO SOBRE INVESTIMENTO 2007 | | RETORNO SOBRE INVESTIMENTO 2008
o= — = % R = L S X 100
VL AM VL AM
L _s8100 _ MARGEM L a8y
VL 9.499.711 VL 10.728.642
VL 0499711 ROTAGAO VL 1078682 | g
AM 9.408.924 AM 11533.958
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6. — O DESEQUILIBRIO OPERACIONAL (OVERTRADING)
O overtrading ocorre quando o volume de operacdes da empresa passa a ser tdo

grande, a ponto de ficar desproporcional com o seu capital de giro. E necessario que
haja um tratamento muito rigoroso, no sentido de sustar novos endividamentos e tentar
sanar 0s compromissos ja efetivados. Caso contrario, 0 empresario pora a situacdo

financeira da organizacdo em crise e levara fatalmente sua empresa a faléncia.

6.1. Fatores Internos

* Sistematica queda nos indices de liquidez;

* Estado cronico de escassez de disponibilidades;

* Excesso ndo justificado de Ativo Fixo, causando atrofiamento do Ativo Circulante;

* Lucro Liquido muito baixo em relacdo ao movimento dos negdcios, articulado com o
indice de inflacdo do periodo e prazos de recebimento das vendas e permanéncia de
estoque; custos excessivos ou descontrolados;

 Declinio acentuado nas vendas reais;

* Excesso de producao ou de estocagem ndo absorvidos pelo mercado (ou invendavel);
* Ciclo financeiro crescente;

* Elevado nivel de participagdo das despesas financeiras em relacdo as vendas;

* Distribuicao excessiva de lucros;

* Dificuldades em pagar débitos de funcionamento;

» Maquinas e equipamentos obsoletos, com reflexo negativo na competi¢ao junto ao
mercado;

* Greve de funcionarios e/ou outros problemas na forca de trabalho;

* Localizag¢do inadequada, por decisdo empresarial;

* Devolucao de vendas.

6.2 Fatores Externos

* Empresa operando de forma em que adquire insumos / produtos de fornecedores
oligopolizados que ditam abusivamente 0s precos e, na outra ponta, vende para poucos
clientes de alto poder. Podera ocorrer também aquisicdo de insumos / produtos em

quantidades superiores a necessidade, por imposi¢édo de:

* Fornecedores;

* Carga tributaria;
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» Dificuldades na contratacdo de mao-de-obra;

* Greve de funcionarios de fornecedores e de clientes, de sorte a interromper a fluidez

dos negdcios;
* Recessao/ estagnagao/ inflacao;
* Sazonalidade do produto;

» Moda;

* Localiza¢do inadequada da empresa, por disposicao legal,

« Interven¢ao governamental via politica econdmica;

* Gastos forgados de adaptacdo para atender a exigéncias de entidades de controle do

meio ambiente.

6.3 Anélise dos indices do overtrading

Com base nos indices calculados da empresa SADIA, referente aos anos

2007 e 2008.

No indice que mede a preponderancia do Ativo Permanente em relacdo ao Ativo

Total, este indice mostra quanto por centro o Ativo Permanente representa do Ativo

Total da empresa, na Sadia houve uma reducdo desse indice que nos indica que houve

uma reducédo do Ativo Permanente.

2007
als £l = 5341169 100 35,8
AT 9.408.924
2008
i S . L 0 = 8l
AT 13658.991
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Este indice mede a representacdo do Ativo Circulante em relacdo ao Ativo total
da empresa. Houve também uma diminuicdo em relacdo a este indice também, o que
representa uma diminuicdo no Ativo Circulante que foi ocasionado pela reducdo das

aplicacdes financeiras da empresa em 2008.

2007
A ST SR w0 = 5
AT 0.408.924

2008
AC e g0 = O8I 100 - 5501
AT 13.658.991

Este indice nos mostra a proporcdo de Capitais Alheios, ou seja, o Ativo
excessivamente endividado, o que resultara em uma dependéncia de Capitais de
Terceiros, é 0 que esta ocorrendo com a SADIA, pois houve uma grande varia¢ao desse
indice o0 que nos leva a crer que a partir desse momento a empresa estard necessitando

de uma reformulacéo de seu capital préprio.

2007
cP x 100 = 3473 247 « 100 - 36,91
AT 9.408.924
2008
cP « o0 = 2ok o, 100 = 301
AT 13.658.991

A inexisténcia de Capital Proprio pode levar a empresa a um desequilibrio

econémico-financeiro, € o que nos mostra esse indice.

2007

CGP = PL-AP = 3.473.247 - 3.347.766 = 125.481
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2008

CGP PL- AP 410.844-4482.033 = (4071149

Isso mostra que a empresa esta trabalhando com capital de terceiros, tento assim

um capital de giro insuficiente.

Outro problema que devemos analisar é a estrutura operacional da empresa, € isso
que nos mostra esse indice, pois relaciona o lucro liquido com as vendas, o resultado
indicara a Margem de Lucro Liquido proporcionada pelas vendas efetuadas pela
empresa. Como veremos os indices que a SADIA apresenta em 2008 é negativo, pois a

empresa nesse ano obteve um prejuizo, devido a um resultado financeiro negativo.

2007
LL foo00 = 838191 £ 100 - 775
VENDAS 10.810.790
2008
LL * 100 = w * 100 = -20,38
VENDAS 12.191.896

De acordo com as analises desses indices podemos dizer que a empresa esta

passando por serias dificuldades financeiras, que devera se reestrutura financeiramente.

Outros indicadores iram nos mostrar se a empresa encontra-se em dificuldade

financeira. Dentre esses indices temos:
Este indice mostra se a empresa esta com excessos de estoques em relacdo ao
Ativo Circulante, se isso ocorrer podera ocorrer dificuldades, nos mostra também

quanto do Ativo Circulante é absorvido pelos estoques.

2007

ESTOQUES v - 1.275.192 £ 100 = 2347
% 5434043 |
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2008

ESTOQUES . 1 - _L85L020 ]

AC © 7.637.176

100 = 24,24

Na empresa Sadia este indice se mantém quase 0s mesmos nos dois anos, hd um
leve aumento no ano de 2008, ndo sendo de grande relevancia esse aumento.

O indice que mede a preponderancia das duplicatas a receber sobre o Ativo
Circulante, uma expressiva participacdo das duplicatas a receber poderd ocasionar um
grande desequilibrio, visto que o prazo de recebimento deve ser proporcional ao prazo

de pagamento.

2007
DUPLIC. ARECEBER 100 - 530.817 . 100 - 9.77
AC 5.434.043
2008
DUPLIC RECEBER . 100 = 790.467 . 100 _ 10,35
AC 7.637.176

Como no indice anterior houve um aumento do ano de 2007 para o ano de 2008,

ndo ha uma discrepancia nesses resultados.

O resultado deste indice mostra a parcela dos estoques que a empresa tem a

pagar para os fornecedores, o resultado desse indice ndo podera ser superior a 75%.

2007
FORNECEDORES  , ;00 - 647.941 £ 100 = 50,81
ESTOQUES 1275192
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2008

FORNECEDORES © g0 = 867, 100 = 4963
ESTOQUES 1.851.020

Tendo esse resultamos podemos concluir que a empresa esta dentro da media o seu

estoque esta sendo financiado pelo seu capital e ndo pelo de terceiros.

7—ESTUDO DO EBTIDA

O EBITDA (Earnings Before Interes, Taxes Depreciation and Amortization) ou
LAJIDA (Lucro Antes dos Juros, Impostos, Depreciacdes e Amortizagdes), representa a
geracdo operacional de caixa da empresa. Quanto a empresa gera de recursos apenas em
sua atividade, sem levar em consideracio os efeitos financeiros e de impostos. E um
importante indicador para avaliar a qualidade operacional da empresa.

Trata-se de um nUmero muito valorizado pelo mercado de avaliacdo de uma
empresa, pois € um indicador que mede a produtividade e a eficiéncia do negdcio. Visa
avaliar os ativos a longo prazo e o valor econébmico agregado, podendo também ser

utilizado como indicador auxiliar dentro das perspectivas financeiras de uma empresa.
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8. — Aspectos Positivos e Negativos ldentificados:

- Aspectos positivos:

Houve um crescimento da receita operacional liquida de 23,2% em relacédo a 2007,
devido principalmente a evolucdo das vendas e dos pregos fixados tanto no mercado
interno quanto no mercado externo.

A empresa apresentou um lucro bruto de R$ 9,6 bilhdes.

Foram feitos investimentos para aumentar sua capacidade produtiva,
principalmente na &rea de aves e produtos industrializados, que lhe garantem uma
situacdo privilegiada dando sustenta¢do a um crescimento forte.

A empresa possui Varios projetos sociais e ambientais, trazendo beneficios para o

meio ambiente e a sociedade.

- Aspectos negativos:

A empresa possui um alto endividamento financeiro em curto prazo, representado
por varias modalidades de financiamento.

Ocorreu em 2008 um prejuizo liquido de R$ 2,5 bilhdes.

No ano de 2008 devido a crise financeira mundial os contratos de derivados da

empresa ocasionada uma enorme despesa financeira.
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9 - SUGESTOES:

Para que a empresa sai dessa situagdo serd necessaria uma reestruturacdo,

principalmente na parte financeira da empresa.

Diante desses fatos a empresa terd que fazer dinheiro para honrar seus
compromissos em curto prazo, 0 que sao maioria, para isso terd: que se desfazer de
ativos permanentes, captar recursos atraves da entrada de novos socios ou renegociar
sua dividas transformando-as em longo prazo, assim ganhara mais tempo para se
recompor.

Devera também reavaliar a politica com o mercado externo, para néo ficar tdo

exposta as variagdes cambias, como aconteceu em 2008.

10. - CONCLUSOES

Apesar de todos os indicadores serem contrarios a boa sobrevivéncia da empresa
diria que a empresa permanecera ho mercado devido a sua enorme estrutura, tendo um
mercado interno consolidado e buscando novos mercados no exterior, a empresa devera
superar essa crise e voltar a ter uma boa rentabilidade.

Apesar de a empresa ter amargando um prejuizo de R$ 2,5 bilhdes, fez varios
investimentos na infra estrutura buscando uma retomada no mercado externo, mesmo
com a crise financeira internacional, a tendéncia é que o setor de alimentos seja um dos

menos impactados.
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ANEXO | - BALANCO PATRIMONIAL

Conta 2007 2007 atual AV AH 2008 AV AH AI
Ativo Total 8.624.919 9.408.924 100,00% 13.658.991 100% 145,17%

Circulante 4.981.248 5.434.043 57,75% 100% 7.637.176 55,91% 140,54% 96,81%|
Caixa e bancos 680.655 742.527 7,89% 100% 2.163.998 15,84% 291,44% 200,75%
Clientes 486.586 530.817 5,64% 100% 790.467 5,79% 148,92% 102,58%)
Impostos e Contribuigdes a Recuperar 361.860 394.753 4,20% 100% 574.787 4,21% 145,61% 100,30%
Estoques 1.168.936 1.275.192 13,55% 100% 1.851.020 13,55% 145,16% 99,99%
AplicagBes Financeiras 2.002.895 2.184.958 23,22% 100% 1.345.330 9,85% 61,57% 42,41%
Outros creditos 130.641 142.516 1,51% 100% 98.255 0,72% 68,94% 47,49%)|
Valores a Receber de Contratos Futuros 149.675 163.280 1,74% 100% 813.319 5,95% 498,11% 343,12%

Néo Circulante 3.643.671 3.974.881 42,25% 6.021.815 44,09% 151,50% 104,36%)
Aplicag@es Financeiras 180.111 196.483 2,09% 100% 270.332 1,98% 137,59% 94,77%|
Impostos a compensar 165.225 180.244 1,92% 100% 1.122.374 8,22% 622,70% 428,94%|
Outros creditos 229.524 250.388 2,66% 100% 147.076 1,08% 58,74% 40,46%|
Investimentos 2.123 2.316 0,02% 100% 15.304 0,11% 660,80% 455,19%
Imobilizado 2.881.748 3.143.699 33,41% 100% 4.199.901 30,75% 133,60% 92,03%)
Intangivel 102.368 111.673 1,19% 100% 138.113 1,01% 123,68% 85,19%
Diferido 82.572 90.078 0,96% 100% 128.715 0,94% 142,89% 98,43%)

Total do Passivo 8.624.919 9.408.924 100% 13.658.991 100% 145,17%

Circulante 2.265.947 2.471.922 26,27% 100% 8.418.017 61,63% 340,55% 234,58%
Instituigbes Financeiras 980.327 1.069.439 11,37% 100% 4.164.391 30,49% 389,40% 268,24%)|
Valores a pagar de contratos futuros 69.274 75.571 0,80% 100% 2.777.054 20,33% 3674,76% 2531,34%)
Fornecedores 593.951 647.941 6,89% 100% 918.687 6,73% 141,79% 97,67%|
Salarios,Prov. Férias, 13° Sal. e encargos 214.846 234.376 2,49% 100% 164.453 1,20% 70,17% 48,33%
Impostos e contribuicoes a recolher 76.828 83.812 0,89% 100% 70.568 0,52% 84,20% 58,00%
Dividendos a distribuir 135.666 147.998 1,57% 100% 3.901 0,03% 2,64% 1,82%
outras obrigagdes 195.055 212.785 2,26% 100% 318.963 2,34% 149,90% 103,26%

Néo Circulante 3.140.537 3.426.012 36,41% 100% 4.776.135 34,97% 139,41% 96,03%|
Instituigdes Financeiras 2.688.115 2.932.465 31,17% 100% 4.384.745 32,10% 149,52% 103,00%)
outras obrigagdes 452.422 493.547 5,25% 100% 391.390 2,87% 79,30% 54,63%

Particip Minoritaria em Soc. Controladas 34.599 37.744 0,40% 100% 53.955 0,40% 142,95% 98,47%

Patriménio Liquido 3.183.836 3.473.247 36,91% 100% 410.884 3,01% 11,83% 8,15%
Capital social 2.000.000 2.181.800 23,19% 100% 2.000.000 14,64% 91,67% 63,14%
Resultado acumulados 1.183.836 1.291.447 13,73% 100% (1.589.116) -11,63% -123,05% -84,76%|
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ANEXO Il - DEMONSTRACAO DO RESULTADO

Conta 2007 2007 Atual L\ AH 2008 AV AH Al
Receita Operacional Bruta 9.909.973  10.810.790 113,8% 12.191.896 113,6%
(-) Tributos, Devolucoes e Abatimento (1.201.832)  (1.311.079) -13,8% (1.463.254) -13,6%
Receita Operacional Liquida 8.708.141 9.499.711 100% 100% 10.728.642 100% 112,9%
Custos dos Produtos e Servigos Vendidos (6.312.130)  (6.885.903) -72,5% 100%  (8.109.377) -75,6% 117,8% 104,3%
Lucro Bruto 2.396.011 2.613.808 27,5% 100%  2.619.265 24,4% 100,2% 88,7%
Despesas c/vendas (1.464.262)  (1.597.363) -16,8% 100%  (1.727.067) -16,1% 108,1% 95,7%
Honorarios de Administragéo (16.433) (17.927) -0,2% 100% (20.165) -0,2% 112,5% 99,6%|
Despesas Administrativas (97.088) (105.913) -1,1% 100% (139.197) -1,3% 131,4% 116,4%
Participagdo no Resultado (83.128) (90.684) -1,0% 100% (17.833) -0,2% 19,7% 17,4%|
Outros Resultados Operacionais 8.352 9.111 0,1% 100% (5.901) 0,1% -64,8% -57,3%
Resultados ndo Recorrentes (13.156) (14.352) -0,2% 100% (11.689) -0,1% 81,4% 72,1%|
Lucro Antes dos Juros e Impostos 730.296 796.680 8,4% 100% 697.413 6,5% 87,5% 77,5%
Resultado Financeiro Liquido 132.042 144,045 1,5% 100%  (3.892.336) -36,3% -2702,2% -2392,6%
Resultado da Equivalencia Patrimonial 4,966 5.417 0,1% 100% (2.927) 0,0% -54,0% -47,8%
Resultado Antes dos Impost. E Particis. 867.304 946.142 10,0% 100% (3.197.850) -29,8% -338,0% -299,3%
Provisao IR/Contr. Social (99.972) (109.059) -1,1% 100% 702.758 6,6% -644,4% -570,6%
Resultado antes dos Minoritarios 767.332 837.082 8,8% 100%  (2.495.092) -23,3% -298,1% -263,9%
Participacdo dos Acionistas Minoritarios (1.016) (1.108) 0,0% 100% (10.258) -0,1% 925,5% 819,5%
Resultado Liquido 768.348 838.191 8,8% 100%  (2.484.834) -23,2% -296,5% -262,5%
EBITDA 1.172.439 1.279.014 13,5% 1.164.222 10,9% 91,0% 80,6%
ANEXO I11- QUOCIENTE DE LIQUIDEZ
QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2007 | | QUOCIENTES DE LIQUIDEZ 2008
AC 5.434.043 AC 7.637.176
QLc = = = 240 QLC = = 0091
PC 2.265.947 PC 8.418.017
DISP 2.927.485 DISP 3.509.328
QU = = = 118 QL = = 042
PC 2.471.922 PC 8.418.017
AC - EST 4.158.851 AC - EST 5.786.156
QLs = = = 168 QLS = = 069
PC 2.471.922 PC 8.418.017
s - AC+REALLIP 9408024  _ 160 oLs AC+REALLP 13658991 -
PC +EXLIP 5.897.933 PC +EXL/P 13.194.152
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ANEXO IV- QUOCIENTE DE ENDIVIDAMENTO

| QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2007 | | QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO 2008
. . + 091, ) . t 194,
Q Part Cap Alheios S/ Rec Totais = PCLEXLP 589198 0,63 Q Part Cap Alheios s/ Rec Totais = PCAEXLP L1157 0,97
RT 9.408.924 RT 13,658.991
QPartDivC/Ps/End Total = i L. 042 QPartDivCPs/End Total = i . S4BT 0,64
PC+EXLIP 5.897.933 PC+EXLIP 13.194.152
Garantia dos Cap Aheios = P o AT 0,59 Garantia dos Cap Aheios = i Lo ,
PC+EXLP 5807.933 PC+EXLIP 13194.1%2
ANEXO V - INDICADORES DE ATIVIDADES
[ Indicadores de Atividades 2007 | | Indicadores de Atividades 2008 |
[ ROTAGAO DO ESTOQUE - 2007 | | ROTAGAO DO ESTOQUE - 2008 |
RE = CPV . (6885003 _ RE CPV = (810937700 _
- Em T 1275192 B Em 2200702
Meses . 24 x 30 = 72 Meses 12 . 3,0 X 30 = 9
Vezes 5 Vezes 4
Dias 360 - 72 Dias 360 _ 90
Vezes 5 Vezes 4
GIRO DO ATIVO 2007 | | GIRO DO ATIVO 2008 |
GA = VL __9499.711,02 _ 1 oA = VL _ 10.728.642,00 _ 00
Amedio 9.408.924 Amedio 11.533.958
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO 2007 | | PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO 2008 |
PMR = _CLENTES 530817 18 pMR = _CLENTES —_  790.467 23
"~ "VENDAS/360 ~  30.029,97 ~ 'VENDAS/360 ~  33.866,38
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO 2007 | | PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO 2008 |
PMP _  Fonecedores _ 647.941 29 PMP _  Fonecedores _ 918.687 28
" “Compras/360  22.669,71 " “Compras/360  24.12557
CMV =  Est Inicial + Compras Est. Final CMV =  Est Inicial + Compras Est. Final
COMPRAS = CcMV + ESTFINAL - EST.INICIAL COMPRAS = CcMV + ESTFINAL - EST.INICIAL
COMPRAS = 6.885.902,62 + 1.275.192 = 8.161.094,90 COMPRAS = 8.109.377,00 + 1.851.020 - 1.275.192,28
| Quociente de posicionamento relativo 2007 | | Quociente de posicionamento relativo 2008 |
PR = PMR - 18 R 0,62 OPR = PMR R 23 - 061
PMP 29 PMP 38
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RENTABILIDADE 2007

RETORNO SOBRE INVESTIMENTO 2007 |

RENTABILIDADE 2008

RETORNO SOBRE INVESTIMENTO 2008

RI = LL = VL X 100 RI = LL = VL 100
VL AM VL AM
LL _ 838191 _ % MARGEM LL _ (2484834 23%
VL 9.499.711 VL 10.728.642
VL _ 9.499.711 101% ROTACAO VL . 10728642  _ o
AM 9.408.924 AM 13.658.991
ANEXO VI- FATOR DE INSOLVENCIA
Indices de Solvéncia
-3 — -00 0—-3 0 — +00
FAIXA DE INSOLVENCIA FAIXA DE PENUMBRA FAIXA DE SOLVENCIA
INDICES APLICADOS - ANO 2007 INDICES APLICADOS - ANO 2008
~ LL 838.191 . ~ ~ LL (2.484.834) ]
Xz PL 3473.247 005 ) 001 X PL 410.884 005 030
AC +REAL. LP 9.408.924 . _ AC +REAL. LP 13.658.991
X2 EXIG.TOTAL 5.897.933 165 ) 263 X2 EXIGTOTAL 13194152 165 L1
AC - EST 4.158.851 N _ AC - EST 5.786.156
X3 o= PC T 24719 3% ) 591 Xoo= PC T 8418017 3% 244
_ AC 5.434.043 N _ AC 7.631.176
Xz PC 2471.922 106 ) 2,33 X PC 8.418.017 106 096
EXIG.TOTAL 5.897.933 N _ EXIG.TOTAL 13.194.152
x5 PC 2471922 033 ) 0.79 %5 PC 8.418.017 0.3 052
Fi = XL+X2+X3-X4-X5 = 01+2,63+597-233-0] = 550 Fi = LEX24X3-X4-Xt = (03)+1,71+244-0,96- 0,52 2,37
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ANEXO VII- TAXA DE RETORNO

INDICES APLICADOS - ANO 2007

LAJI VL
TAXA DE RETORNO TOTAL = * * 100 =
VL CPT
796.680 9.499.711
TAXA DE RETORNO TOTAL = * * 100 = 11,40
9.499.711 6.987.423
t B JUROS . 100 _
taxa de retorno de terceiros N CAPITAL ALHEIO (FF) N
t 240.039
. = * 100 = 22,45
taxa de retorno de terceiros 1.069.439
tp _ LUCRO LIQUIDO N 100 _
taxa de retorno proprio - PATRI. LIQUIDO -
t 838.191
P . = * 100 = 24,13
taxa de retorno proprio 3.473.247
INDICES APLICADOS - ANO 2008
_ LAl . VL N _
TAXA DE RETORNO TOTAL = v T 100 =
697.413 N 10.728.642 N _
TAXA DE RETORNO TOTAL = 0775603 1971070 100 = 5,82
t _ JUROS N 100 _
taxa de retorno de terceiros - CAPITAL ALHEIO (FF) B
t 324.436 . _
taxa de retorno de terceiros B 8.549.136 100 B 379
tp — LUCRO LIQUIDO N 100 —
taxa de retorno proprio B PATRI. LIQUIDO -
tp B (2.484.834) « _ .
taxa de retorno proprio - 410.884 100 - 604,75
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ANEXO VIII- OVERTRADING

INDICES APLICADOS - ANO 2007

| AP 100 _ 3.347.766 100 _ 35,58
[ AT 9.408.924
| AC 100 _ 5.434.043 100 _ 57.75
[ AT 9.408.924
| cP 100 _ 3.473.247 100 _ 36,01
[ AT 9.408.924
| CGP PL-AP 3.473.247 - 3.347.766 = 125.481 |
cop PC + PELP 100 _ 5.897.933 + 100 108,54
AC 5.434.043
| LL 100 = 638.191 100 = 7,75
[ VENDAS 10.810.790
| ESTOQUES 100 = 1.275.192 100 _ 23.47
[ AC 5.434.043
| DUPLIC. A RECEBER 100 _ 530.817 100 _ 0.77
[ AC 5.434.043
| FORNECEDORES 100 _ 647.941 100 _ 50,81
[ ESTOQUES 1.275.192
| TITULOS DESCONTADOS 100 = 100 _ 0,00
[ ESTOQUES
AUMENTO CAP.ALHEIOS C.P 780.841
100 = 100 =
AUMENTO DAS VENDAS 1.381.106 56,54
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INDICES APLICADOS - ANO 2008

AP X 2.482.033
100 = 2482088 100 = 32,81
AT 13.658.991
AC + 100 = 1687176 100 = 5591
AT 13.658.991
cP + 100 410884 100 = 3,01
AT 13.658.991
cep = PL- AP 410.844 - 4482033 =  (4.071.149)
. N BC + PELP o0 N 13.194.152 0 - 1270
AC 7.637.176
LL + 100 _(2.484.834) 100 = 2038
VENDAS 12.191.896
ESTOQUES 100 - 1851020 o0 N a2
AC 7.637.176
DUPLIC RECEBER T 100 - 790467 0 N .
AC 7.637.176 :
FORNECEDORES T 10 - 91687 o0 T ses
ESTOQUES 1.851.020 :
TITULOS DESCONTADOS _ ., 00 - 0 N
ESTOQUES
AUMENTO DOS ESTOQUES ~ , .o _ _ 575828 100 © e
AUMENTO DO CMV 1.381.106 ’
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AUMENTO DO FATURAMENTO A REC. % 259.650 %

100 = — 100 = 18,80
AUMENTO DAS VENDAS 1.381.106
VENDAS (2007) 100 — 10.810.790 % 100 - 31126
CAPITAL DE GIRO PROPRIO 3.473.247 '
VENDAS (2008) « 100 _ 12.191.896 % 100 - 2067 24
CAPITAL DE GIRO PROPRIO 410.884 '
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