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RESUMO

Os usuérios das demonstracdes contdbeis cada vez mais necessitam de
informacgfes amplas, Uteis, objetivas e transparentes no processo decisorio. Este trabalho
apresentado em sala tem a finalidade de discutir e evidenciar alguns aspectos da relagéo
existente entre os dados patrimoniais de uma empresa (Renner S.A.), suas contas,
despesas e receitas com a analise dos indicadores demonstrativos utilizados, como, o grau
de liquidez, endividamento, atividade e rentabilidade. Os indicadores econbmico financeiros
sao relativos ao periodo compreendido entre 2004 a 2007. O resultado da pesquisa mostra
gue os precos das acdes se alteram em proporcdes diferentes aos efeitos dos resultados

contabeis evidenciados nas demonstragfes contabeis.

PALAVRAS CHAVES: Indicadores Econdmicos Financeiros. Andlise Contabil. Mercado de
Capital.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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INTRODUCAO

Fazendo jus a classificacdo de Ciéncia Social, a Contabilidade tem procurado
adaptar-se a evolugéo do desenvolvimento das empresas e dos negocios, possibilitando, na
maioria das vezes, informac¢des mais amplas, concretas, Uteis, objetivas e transparentes aos
Seus USUArios.

Os processos histéricos de globalizagéo, que se acentuou a partir da década de 90,
tém exigido informacgbOes tempestivas, atuais e precisas sobre a situacdo econdmica
financeira das organizacdes, principalmente quando suportam tomadas de decisGes
financeiras, é cada vez mais relevante AA informacao emitida pela contabilidade.

E notdria a expansdo dos mercados de capitais, e que dentre outros fatores esta
sujeito a aplicacdo de mecanismos que possam proporcionar maior transparéncia e
confiabilidade na divulgacdo das informagbes. Assim, somente as empresas bem
estruturadas e administradas tendem a sobreviver no mercado financeiro global.

Dentre os varios instrumentos de apoio ao processo decisério, aparecem 0s
indicadores contabeis, que objetivam evidenciar determinados aspectos da situacdo
econbmica ou financeira da empresa. Tais indicadores apresentam a estrutura de capital e a

liquidez da empresa e os indicadores econémicos indicam sua rentabilidade.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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1- DADOS SOBRE A EMPRESA

MISSAO

Comercializar produtos de moda com qualidade a precos competitivos e exceléncia na
prestacéo de servicos, conquistando a lideranga, sempre orientado pelo mercado.

VISAO : Encantar a todos é a realizacéo profissional da empresa.

NEGOCIO : Varejo de vestuario, artigos de beleza e servicos.

ESTILO DE GESTAO

A gestdo da empresa € participativa e descentralizada em formas de negécio, feita por

profissionais empreendedores, visando de forma franca e aberta o comprometimento de

todos com os objetivos e resultados da empresa.

HISTORICO

1912: Industria de confeccgoes;

1922: Abertura do primeiro ponto de venda;

1940: Empresa passa a comercializar um mix mais amplo de produtos, tornando-se uma loja
de departamentos;

1965: E constituida Lojas Renner S/A.;

1967: Abertura de Capital Lojas Renner S/A;

1991: A empresa passa por uma completa reestruturacdo, e o modelo de lojas de
departamentos “full line” é substituido pelo conceito de lojas de departamentos com
especializacdo em moda;

1994: Inicia o plano de expanséo e a rede passa a atuar nos estados de RS, SC, PR, SP,
RJ e MG;

1998: E transferido o controle acionario da companhia para a JCPenney Brazil Inc.;

2003: A Renner deixa de comercializar utensilios domésticos para dedicar-se
exclusivamente a venda de vestuarios e acessorios;

2005: Consolidacao da atuagédo em diversos estados. JCPenney coloca a venda suas acoes
na Bolsa de Valores, deixando de ter o controle acionario da empresa — pulverizacdo das
acoes e entrada no Novo Mercado;

2006: Inicia a segunda fase do plano de expansao e a rede passa a atuar nos estados de
Pernambuco, Ceara e Bahia;

2007: Entrada no mercado da Regido Norte e ampliagdo da presenca no Nordeste.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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ANALISE DAS TECNICAS DE ANALISE

De acordo com o Balanco das lojas RENNER S.A., foi possivel constatar, apos a
aplicacdo das técnicas de andlise, as seguintes conclusdes:

a) - Para Anédlise Vertical

Evidencia a participacdo de cada conta em relacdo ao Patrimbnio. Demonstra a
participacao relativa de cada conta de determinada demonstracdo contabil em relacdo a
determinado referencial.

Assim, Vejamos a andlise vertical em 2004, no qual temos uma maior participacéo
nas Contas a Receber de Clientes (22 % ), entretanto observa-se um declinio no ano de
2005, levando em consideracao que esta Conta atingiu apenas 18 %.

J4 no Passivo, temos uma grande participacdo na Conta Empréstimos e
Financiamentos do Grupo Exigivel a Longo Prazo ( 14,30 % ) no ano de 2004. Entretanto,
percebe-se uma queda bem acentuada no ano de 2005, no qual teve 0% de participagdo
referida.

b) - Para Analise Horizontal

Permite verificar a evolucdo histérica de cada uma das contas que compfe as
demonstragdes contabeis.

A analise sera feita na Conta Estoque, no qual se verificou o valor de 129,06%
participativos. Pela analise horizontal, pode-se observar que Estoque em 2005 era
corresponde a 129,06% do valor de 2004, ou seja, em 2005, ele sofreu aumento de 29,06%
em relacdo ao anterior.

Ja na conta Reservas de Capital, verifica-se o resultado que é igual a 109 %.
Através da andlise horizontal, pode-se inferir que este valor se refere a 109 % do valor
de 2004, ou seja, em 2005, a conta Reservas de Capital sofreu aumento de 9% em relacdo
ao ano de 2004.

c) - Atualizac&o dos Balancgos

Para obter a atualizacdo dos valores das contas, foi utilizado como base IGP-DI
(indice Geral de Precos ) .

Através do IGP-DI, foi possivel encontrar os coeficientes index da seguinte maneira:
IGP-DI do referido ano do balanco ( no caso de 2004 ), divido pelo IGP-DI do ano atual
(O IGP — DI de Abril — 2007= 0,390331897510) . O resultado desta divisdo seria o

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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coeficiente index, que ao multiplicar pelo valor de cada conta, encontraria 0s

resultados atualizados. O mesmo raciocinio também foi utilizado para o ano de 2005.

2 - PARTE TEORICA - LIQUIDEZ

A andlise da liquidez das empresas necessariamente deve passar pela
compreensdo de seus ativos e passivos de curto prazo, remetendo inevitavelmente a
capacidade de pagamento da empresa. Ela determina o grau de liquidez da entidade,
confrontando os ativos e passivos circulantes, para determinar se a companhia detém plena
capacidade de honrar suas obrigagbes junto a Fornecedores, Instituicdes Financeiras,
Governo, Empregados e acionistas.

Hoji ( 2001,P. 27 ) afirma que a liquidez “é a capacidade de pagar compromissos
de curto prazo. Em sentido amplo, a liquidez é relacionada com as disponibilidades mis os
direitos e bens realizdveis no curto prazo. Em sentido restrito, a liquidez é relacionada
somente com as disponibilidades”.

Os indices de liquidez se limitam apenas a evidenciar se existe ou ndo capacidade
de liquidar obrigacdes, ndo abrangendo, por exemplo, indicadores importantes como Prazos
de Pagamento e Recebimento. Apesar disso, sdo de grande relevancia para o
direcionamento dos negdcios , por retratarem posicbes de curto prazo para tomada de
decisdes, afetando , direta ou indiretamente, outras cadeias de valores da organizag&o.Os
recursos circulantes acabam se tornando o “pivd” da estratégia empresarial, pois s&o por

eles, e baseado neles, que muitas vezes os negdécios sdo encaminhados.

indices de Liquidez

Uma das formas mais comumente utilizadas para se analisar o grau de liquidez e
risco de uma dada empresa é o seu volume de Capital Circulante Liquido — CCL. Quanto
maior sua magnitude, maior a margem de seguranca e menor o grau de risco. No entanto,
para andlises e conclusdes mais razodveis, o CCL isoladamente € insuficiente, sem uma
verificacdo mais analitica quanto aos seus elementos constitutivos.

Ao se analisar a liquidez de uma empresa, € necessario nao se limitar apenas a
verificacdo do volume do CCL. Verificar a sua estrutura, natureza e qualidade é tarefa

indispensavel para se auferir com exatidao a liquidez e o grau de solvéncia da organizacao.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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a) - Liquidez imediata, cuja féormula consiste na razdo entre Disponivel e o Passivo
Circulante. Esse indice demonstra a capacidade de liquidacdo dos compromissos correntes,
com a utilizacdo das disponibilidades. Quanto maior a sua magnitude , maior sera a
capacidade da empresa em saldar seus compromissos apenas com recursos de caixa.

b) - Liquidez seca, que nada mais € que a razdo entre o Ativo Circulante, com excec¢ao dos
Estoques e Despesas Antecipadas, e o Passivo Circulante. Ele mede a capacidade de
liguidacdo dos passivos correntes com a utilizacdo dos ativos monetérios de maior grau de
liquidez, basicamente disponibilidades imediatas e duplicatas a receber. Os estoques séo
excluidos, por se tratarem de valores que, para sua conversao, passam necessariamente
pelo processo de venda. As despesas antecipadas constituem num artificio contabil. A
critica sobre esse indice consiste no fato de ele ndo contemplar a existéncia de empresas
com altos indices de rotacdo de estoques, ou seja, alta capacidade em termos de
velocidade de conversao de estoques em itens monetéarios, que é menosprezada pelo seu
critério de célculo.

c) - Liquidez Corrente € a razdo entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante,
indicando, para cada unidade monetario de divida de curto prazo, 0 quanto a empresa
possui em seu ativo circulante . Esse indice nada mais € do que a prépria expressao do
CCL. Torna-se necessario aprofundar sua utilizagcdo mediante a analise de sua estrutura e
grau de liquidez de seus elementos constitutivos para se verificar a existéncia de

sincronizacao.

2.1 - PARTE ANALITICA : INDICADORES DE LIQUIDEZ

De acordo com o Balanco Patrimonial de 31/12/2004 das Lojas Renner, os

indices de Liquidez encontrados foram o0s seguintes :

a) - Indice de Liquidez Comum Corrente

1,572 no ano de 2004 e 1,62 no ano de 2005.

Para cada um real de obrigacéo, a empresa Renner tem R$ 1,572 a pagar. No
ano de 2006 o valor a ser pago passa para R$ 1,62. Alguns autores mencionam que 0
indice tem de ser maior que 1, outros consideram que acima de 1,5 ja € muito bom. Deve-
se entender que o indice de liquidez corrente tem sua validade como instrumento

comparativo entre empresas do mesmo porte .

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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b) - Quociente de liquidez imediata ou instantanea:

0,048 no ano de 2004 e 0,04 no ano 2005
Com base nessas informag¢des o indice 0,048 indica que as disponibilidades séo
equivalente a 4,8 % do valor das dividas de curto prazo. Ja no segundo exercicio ocorreu

uma queda para 4 %.

c) - Quociente de liquidez seca :

1,37 no ano de 2004 e 1,43 para o ano de 2005

A interpretacdo do indice de liquidez seca segue 0 mesmo raciocinio dos indices
de liquidez geral e corrente, isto é, do ponto de vista de capacidade de pagamento, quanto
maior , melhor , mantidos constantes os demais fatores. indice igual a 1 que, sem
considerar os recursos provenientes da realizagdo dos estoques, a companhia tem créditos
e bens de valor igual as dividas de curto prazo.

O indice de Liquidez Seca busca certo aprimoramento em relagdo ao indice de
liquidez corrente, supondo, de certa forma que o0s estoques sdo necessarios a propria
atividade da empresa, constituindo-se numa espécie de investimento permanente no ativo
circulante . Ao mesmo tempo, exclui os valores considerados mais dificeis de serem
realizados. Historicamente, a liquidez seca surgiu partindo da suposi¢cdo que as empresas
quebravam pelo fato de seus produtos pela baixa aceitacdo e consequente dificuldade de
vender o0s seus estoques em caso de solvéncia. Os trés indices de liquidez (geral, corrente e

seca ) complementa-se entre si e permitem o melhor exame quanto ao risco da empresa.

d) - Quociente de liquidez geral :

0,97 no ano de 2004 e 1,58 para 0 ano de 2005

O indice indica que a companhia ndo tem bens e direitos no ativo circulante e
realizavel a longo prazo equivalentes o valor de suas dividas e que nao podera salda-las
sem ter de recorrer aos bens do permanente , ou seja , podera alinear bens de uso

permanente nas atividades para saldar todas as dividas.

3 -PARTE TEORICA : INDICES DE ENDIVIDAMENTO

Este indice revela o grau de endividamento da empresa. A analise desse indicador

por diversos exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos da empresa. Isto €, se a

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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empresa vem financiando o seu Ativo com recursos proprios ou de terceiros e em que

proporcéo.

Quociente de Participacdo da Divida de curto prazo sobre endividamento total
Indica quanto da divida total da empresa devera ser pago a Curto Prazo, isto é , as
Obrigacdes a Curto Prazo comparadas com as obrigacdes totais.

Garantia de Capital de Terceiros
O indice de garantia do capital de terceiros indica a garantia proporcionada ao
capital de terceiros em razao da existéncia de recursos proprios. Quanto maior o volume de

recursos proprios, maior a garantia.

3.1 - PARTE ANALITICA : INDICES DE ENDIVIDAMENTO

A primeira analise serd o Quociente de Participacdo da divida de curto prazo
sobre endividamento total . No ano de 2004 a empresatem um coeficiente de 58 %
j& no ano de 2005 o coeficiente passa para 91 % .Com a elevacdo do indicador nos
indica que a empresa RENNER tera dificuldade para honrar os compromisso.

A préxima analise refere-se ao Quociente de Participacdo dos Capitais de
terceiros sobre receitas totais. No ano de 2004, o indicador possui o valor de 36 .
Porém no ano de 2005, esse coeficiente indica o valor de 21 % . Com estes
resultados pode-se relatar o quanto do ativo total da empresa € financiado pelo capital
proprio. Logo, é possivel admitir que a empresa de 2004 para 2005 diminui a
quantidade de devedores.

O terceiro indicador, refere-se a Garantia de Capital de Terceiros. O indice de
garantia do capital de terceiros indica a garantia proporcionada ao capital de terceiros em
razdo da existéncia de recursos proprios. Quanto maior o volume de recursos proprios,
maior a garantia.

A empresa RENNER , no ano de 2004 teve como resultado deste indicador o
valor de 25 % ( 0,25), o que nos permite concluir que o Capital alheio prepondera,
logo néo resguarda o Capital proprio, ou seja, a cada R$ 1,00 do Capital alheio, a empresa
tem R$0,25 do Capital proprio .

No ano de 2005, o coeficiente é de 96 % , representa que O Capital alheio
prepondera, logo ndo resguardar o Capital proprio. A cada R$ 1,00 do Capital Alheio, tenho
0,96 do Capital Proprio.Tanto no ano de 2004 quanto no ano de 2005, o Capital alheio

prepondera o capital préprio.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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4 - PARTE TEORICA : INDICADORES DE ATIVIDADE

As empresas atuam no contesto econdémico de forma dinamica interagindo com o
mercado, Porém os principais demonstrativos contdbeis : O balan¢co Patrimonial e a
Demonstracao do resultado do exercicio, apresentam a situagéo patrimonial e econémica de
forma estatica. Os indicadores de atividade demonstram o numero de dias em que o
processo demora a acontecer ou 0 numero de vezes que acontece em um ano
possibilitando aos gestores do patriménio visualizar a dindmica do processo de modificagdo
do patrimonio da empresa.

Rotacdo de estoques

Este indicador evidencia o nUmero de vezes que a empresa renova seus estoques
durante o ano. Para obtencdo dessa informacédo 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.

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.

O aumento do giro do estoque nado significa necessariamente que haverad 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 ndo seriam incluidas nos

custos dos produtos vendidos.

Rotatividade dos ativos

Indica quantas vezes o ativo se renovou pelas vendas, recuperando o investimento
aplicado. Este indice relaciona o volume das vendas com 0s recursos totais indicando o
nivel de eficiéncia com que séao utilizados os investimentos da empresa.

Resultados superiores a unidade sdo positivos e indicam que o volume das vendas é
maior do que o volume dos ativos, caracterizando a boa utilizacdo dos recursos da empresa
e comprovando que esses tém sido bem aplicados resultando em um grande volume de
vendas.

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

econdmico da empresa.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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Prazo médio de recebimento
E o tempo médio em que a empresa financia a venda de seus produtos ou servicos;

€ 0 tempo que seus clientes demoram a pagar pelos produtos comprados da empresa.

Prazo médio de pagamento
E 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.

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 0os Prazos
Médios de Pagamento e Recebimento for menor que 1. Valores maiores que um, a empresa
esta tendo que pagar por suas compras antes de receber por suas vendas. Essa situagcao
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.

4.1 - PARTE ANALITICA : INDICADORES DE ATIVIDADE

Como esta sendo desenvolvendo as atividades da empresa. Se esta sendo bem
administrado. Em alguns casos, percebe-se, onde esta a causa efetiva da empresa,

através da analise das atividades.

a) Rotacao de Estoque

6,80 vezes para o ano de 2004
7,43 vezes para o ano de 2005
Isso demonstra que de um exercicio para 0 outro ocorreu maior a eficiéncia do

setor de vendas e menor o tempo em que o dinheiro ficou empatado.

b) - Rotacéo do Ativo ( giro do ativo )

0,64 vezes para o ano de 2004

0,63 vezes para o ano de 2005

Este indice relaciona o volume das vendas com os recursos totais indicando o nivel
de eficiéncia com que séo utilizados os investimentos da empresa. Logo, pode-se concluir

gque a empresa se manteve constante quanto ao aspecto de eficiéncia das vendas.

Ana Paula Vieita e Charles Oliveira Pimentel
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c) - Prazo Médio de Recebimento ( PMR)

0,36 vezes para o ano de 2004
0,36 vezes para o ano de 2005

d) - Prazo Médio de Pagamento ( PMP)

0,49 vezes para o ano de 2004
0,48 vezes para o ano de 2005

e ) - Quociente de Posicionamento Relativo (QPR)

0,73 vezes para o0 ano de 2004
0,73 vezes para o ano de 2005

Sobre 0 PMR e o PMP pode-se ressaltar que a empresa manteve-se constante
durante os dois anos quanto ao aspecto de recebimento dos clientes e no que tange ao
pagamento de fornecedores. Com isso, o Quociente de Posicionamento Relativo ( QPR )
da empresa ndo obriga a mesma a contrair financiamentos, favorecendo a situagao

patrimonial.

5 — PARTE TEORICA : INDICE DE RENTABILIDADE

Os indices de rentabilidade tratam, pode-se dizer de maneira mais simploria, da
depreciacao dos aspectos econdmicos na analise empresarial. A rentabilidade do capital
investido na empresa é conhecida através do confronto entre contas ou grupos de conta da
Demonstracdo do Resultado do Exercicio ou conjugando-as com grupos de contas de
Balanco Patrimonial.

De maneira geral, portanto, devemos relacionar o lucro de um empreendimento
com algum valor que expresse a dimensdao relativa do mesmo, para analisar quao bem se
saiu a empresa em determinado periodo. O melhor conceito de dimensdo poderé ser ora
volume de vendas, ora valor do Ativo Total, ora valor do Patrimonio liquido, ou valor do Ativo

Operacional, dependendo da aplicacdo que fizemos.

Taxa de retorno sobre Investimento ( TRI)

Retorno € o lucro obtido pela empresa.

Investimento é toda aplicacdo realizada pela empresa com o objetivo de obter
Lucro ( retorno ) . As aplicacdes estdo evidenciadas no Ativo. Assim, temos as aplicagdes

em disponiveis, estoques, imobilizado, investimentos etc. A combinagdo de todas essas
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aplicagdes proporciona resultado para empresa : Lucro ou Prejuizo. A taxa de retorno pode

decompor-se em dois elementos : Margem x Giro

Margem de Lucro Liquido :
Significa quantos centavos de cada real de venda restaram apds a deducéo de
todas as despesas (inclusive o Imposto de Renda ) . Evidente que, quanto maior a margem,

melhor.

Giro do Ativo

Significa a eficiéncia com que a empresa utiliza seus Ativos, com 0 objetivo de
gerar reais de vendas. Quanto mais for gerado de vendas, mais eficientemente os Ativos
serdo utilizados. Este indicador é conhecido também como “Produtividade” .Quanto mais o
Ativo gerar em vendas reais, mais eficiente a geréncia estd sendo na administracdo dos
investimentos( Ativo ) . A idéia é produzir mais, vender mais, numa proporgao maior que 0s
investimentos no Ativo.

Quando menor for a margem, menor serd o preco do produto, propiciando mais

venda, mais produgao nas industrias, mais empregos ...

Taxa de retorno sobre o patrimdnio liquido

A taxa de Retorno sobre o Patriménio Liquido pode ser definida como a
Rentabilidade do ponto de vista dos proprietarios, ou seja, o poder de ganho ( ou ndo ) dos
mesmos ja que relacionamos o Lucro Liquido com o Patriménio Liquido onde estdo
alocados os recursos dos empresarios e a partir dessa analise verificar a remuneracdo que

est& sendo oferecida ao Capital proprio.

5.1 — PARTE ANALITICA: INDICE DE RENTABILIDADE

a) - Margem liquida

Através da margem liquida sabemos o quanto a empresa obteve de lucro liquido
em relacdo as suas Vendas Liquidas. Nas Lojas Renner S.A, através dos indices
demonstrados, podemos verificar que houve um aumento significativo da margem liquida de
2005, em relacdo a 2004; ja que em 2004 a margem era de 5,50 % e em 2005 passou para
7,07%. Verifica-se também através das planilhas que as vendas em 2005 no valor de R$

1.190.830 aumentaram em relacdo a 2004 que somou o total de R$ 1.016.322 e também
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houve aumento dentro do lucro liquido patrimonial: em 2004 era R$ 55.892 e em 2005 o
valor era de R$ 84.134. Dessa forma toma-se como conclusdo que o grande aumento da
margem do lucro da empresa analisada tem relacdo direta com suas vendas, auferindo

receitas, saldando possiveis dividas adquiridas e conseguindo manter-se com lucro.

b) - Giro do ativo

Demonstra o quanto a empresa vendeu em relacdo aos seus investimentos.
Através dos resultados podemos tirar com conclusdo que a empresa Renner S.A diminuiu o
giro do ativo, enquanto suas vendas em 2004 chegava a 128%, em 2005 esta
porcentagem avaliou-se em 125%. Apesar da baixa queda sofrida em suas vendas o giro
do ativo, ndo chega a representar grandes desvantagens para a empresa.Seus

investimentos continuam bem adotados gerando vantagem para a empresa.

c) - Retorno sobre Investimento

Demonstra o quanto a empresa obteve de lucro liquido em relagdo aos seus
investimentos totais. De 2004 para 2005, verifica-se um aumento do percentual obtido, o
valor anterior de 7,07 % passou a ser de 8,85 % , com o aumento de vendas, houve
aumento também incorporado na margem de lucro da empresa, ocorrendo um bom retorno
do investimento. Por se tratar do ramo de vendas de confec¢des, a matéria-prima utilizada
ndo se torna tdo cara, o produto é de boa qualidade, tem facil aceitacdo dentro do mercado

€ permanece por um curto tempo no estoque.

d) - Taxa de Retorno de Terceiros

A taxa de retorno de terceiros de 2004 a 2005 conseguiu ser anulada, passou de
0,48% para exatos 0% , ou seja, a maioria das dividas financeiras da empresa foram
quitadas, uma vez que os empréstimos aparecem de forma reduzida, em valores menores.
Pode-se dizer que a empresa néo necessitou de financiamento, recebeu mais a vista, teve

saida de mais mercadorias , com isso, a despesa financeira teve a tendéncia de ser zerada.

e) - Taxa de Retorno Préprio
A taxa de retorno proprio das Lojas Renner S.A diminuiu, passou de 35,36 % para
15,51 %.apesar desta diminuicdo o lucro liquido € compensado, pois atinge o valor de R$

84.134 em 2005 e o capital proprio da empresa triplicou no mesmo periodo.
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f) - Taxa de Retorno Total

A taxa de retorno total aumentou consideravelmente, em 2004 era de 7,56 %, ja
em 2005 passou para 10,30 %. Esse aumento demonstra que a empresa esta segura ,
compreende um capital adequado para possiveis gastos futuros, detém um bom momento

financeiro.

6 - PARTE TEORICA : INDICADORES DE INSOLVENCIA

Fator de insolvéncia e termdmetro de insolvéncia. As empresas, que apresentavam

preocupacado grande em aumentar o indice de liquidez.

A interpretacdo dos resultados do fator de insolvéncia pode variar em um intervalo
entre -7 e 7. Caso o fator de insolvéncia se situe entre 0 e 7 a empresa esta numa situagéo
de solvéncia. Quanto mais o fator se aproxime de 7, melhor a situagdo da empresa. Caso o
fator se situe entre 0 e -3, a empresa estd numa situacdo instavel e perigosa, sendo a
situacao tanto pior quanto mais o fator se aproxime de -3. Se o fator estiver situado entre -3
e -7 a empresa esta na area de insolvéncia, com grande possibilidades de abrir concordata

ou faléncia.

Kanitz ndo demonstra a metodologia utilizada na definicAo dos parametros
constantes, que sao os resultados da aplicagdo de um modelo estatistico em um grupo de
informagbes previamente determinadas. Modelos semelhantes a esse tém sido
desenvolvidos com base na Andlise Discriminante Mdltipla. Em relacdo as variaveis
utilizadas pode-se concluir que seus estudos se baseiam nos indices de liquidez, visto que
X2 é o indice de liquidez geral, X3 é o indice de liquidez seca e X4 é o indice de liquidez

corrente.

Faixa de penumbra, entre 0 e —3.Requer maiores cuidados.
Faixa de insolvéncia, entre —3 até —14, teria maior probabilidade de ir a faléncia.

A aplicacdo desta técnica dava pra prever antever a probabilidade de inadimpléncia.

Em resumo, a base de dados desse modelo é feita unicamente com as informagdes

extraidas dos balangos patrimoniais e dos demonstrativos de resultados.
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6.1 — PARTE ANALITICA : ANALISE DE SOLVENCIA

As empresas Renner no ano de 2004 atingiu o valor de 3,48, ja no ano de 2005 o
fator de insolvéncia elevou-se atingindo o valor de 5,62. Com isso, podemos concluir que a
empresa se situa em uma situacdo privilegiada, jA que o seu Ativo supera o Passivo, tendo

capital suficiente para que possa pagar todas as suas dividas.

SUGESTAO AOS EMPRESARIOS

A empresa deve manter os resultados econémicos e financeiros, administrando
adequadamente o ciclo financeiro. O esforco de reducdo de tal ciclo deve ser realizado
concomitantemente por todas as outras areas da empresa, através de eficientes politicas de
créditos, descontos financeiros justificados economicamente , compra etc.

As Lojas Renner SA, deve comparar 0s precos a vista e a prazo antes de decidir
pela forma de financiamento dos estoques, tentando optar pelo pagamento a vista sempre
que possivel , caso necessite de parcelamentos, é necesséario analisar a taxa de juros
aplicados ao custo- beneficio.

E interessante as vendas a prazo dentro da empresa, visto que as suas vendas
podem aumentar, pois muitos consumidores utilizam tal modo para pagamento. O
importante é analisar os indices de inadimpléncia e despesas com analise de créditos
cobrangas e recebimentos a fim de aumentar o volume de vendas e lucros.

Manter a mesma equipe administrativa, jA que a empresa vem ascendendo

gradativamente a cada exercicio.
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CONCLUSAO

O mercado financeiro esta em equilibrio quando os compradores e os vendedores
chegam a um consenso quanto aos precos usuais dos ativos negociados, caso contrario, se
um dos lados quer comprar barato quando houver uma oferta excessiva ou vender caro
guando existir uma demanda excessiva, fatalmente, o mercado estara em desequilibrio.

Vale levar em consideragdo os indices de liquidez, endividamento, atividade e
rentabilidade. Com a liquidez é necessério discutir tendéncias conhecidas e outros fatores
que podem materialmente aumentar ou diminuir a liquidez; no endividamento é necessaria a
descricdo de comprometimentos para despesas de capital e fontes de financiamento; em
atividades, deve-se atentar para os componentes significantes de entradas e saidas para
possibilitar o entendimento de resultados de operacdes, incluindo eventos materiais ndo
decorrentes e tendéncias ou incertezas que podem ter um impacto material em rendimentos

ou faturamento.
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