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Resumo

Uma das grandes preocupac6es dos analistas e credores € entender a capacidade
de pagamento de uma organizacao, pois a analise da liquidez é a principal referéncia a
ser considerada para a concessao de um determinado empréstimo. Assim, se 0 Ativo
ndo conseguir cobrir as exigibilidades, a empresa ndo podera pagar suas dividas em dia.

A andlise da liquidez tem a finalidade de reconhecer a capacidade de
financiamento da empresa em relacdo as suas obrigacOes. Esta analise € uma das
principais ferramentas de controle financeira.

Portanto, estudamos a analise de liquidez da RIPASA, os seus indicadores de
endividamento, bem como os indicadores de atividade. A partir dos resultados obtidos
nos anos de 2003 e 2004, pbde-se evidenciar como tais indicadores influenciaram na
rentabilidade da empresa. O estudo apresenta também os célculos e as analises do
Overtrading, Termometro de Insolvéncia e EBTIDA, mostrando como a RIPASA se
encontra em relacdo a esses fatores, além de ressaltar alguns procedimentos que poderdo
servir de base para uma politica de controle financeiro, para assim conseguir recursos
necessarios aos menores aos custos possiveis, tendo como consequiéncia um melhor

retorno do capital aplicado nos negécios.
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Introducao

Ao longo do tempo a contabilidade foi utilizada como instrumento de solugédo
humana, dai resulta o aspecto social dessa ciéncia. Atualmente muitas sdo as pessoas
que recorrem e dependem da contabilidade. Essas pessoas sdao chamadas de usuérios da
contabilidade.

Existem diferentes tipos de usuarios e, portanto, faz-se necessario a flexibilidade
do contador em mostrar e explicar as informacgdes a essa gama de usuarios, de tal forma
que estes entendam e compreendam a esséncia dessas informagoes.

Ao deparar-se com as demonstracfes contabeis, muitas pessoas julgam que sdo
precisas e veridicas as informacdes apresentadas, construindo uma idéia errada.

O trabalho apresentado nasceu da necessidade de conhecer e analisar
determinadas demonstracdes contabeis através de indices que determinam a salde
financeira da empresa, de um ano para o0 outro.

A empresa a ser analisada é a Ripasa S.A Celulose e Papel. Trata-se de uma
empresa voltada a producdo de celulose, papéis de imprimir, escrever, especiais,
cartolina e etc. A andlise consta de estudos em cima das demonstracBes contabeis
(Balango Patrimonial e D.R.E.) nos exercicios de 2003 e 2004. Serdo utilizados diversos
indices contabeis, demonstrados a seguir, com intuito de se obter resultados que
transparecam a atual situacdo econdmico-financeira da empresa. E importante conhecer

os calculos e as andlises, pois serdo instrumentos necessarios para tomada de decisao.



Estudos dos indicadores de Liquidez

indice de liquidez geral

O indice de liquidez geral indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e
direitos realizéveis a curto e longo prazo para honrar seus compromissos com credores
de curtos e longos prazos. Nessas condicBes a interpretacdo do indice de liquidez é no
sentido de quanto maior, melhor, tendo como parametro o 1.

Ao analisarmos tal indice, percebemos que em 2003 a capacidade financeira da
RIPASA estava mé, pois o indice esta abaixo de 1. Em 2004, o indice reduziu ainda
mais, 0 que compromete a capacidade de pagamento.

A RIPASA vem apresentando um indice de liquidez geral decrescente ao longo
dos dois anos que estamos analisando. O Balanco Patrimonial nos mostra que o ativo
circulante vem caindo gradativamente, enquanto que o Ativo Realizavel vem crescendo
em nameros extraordinarios (72,24%), o que acontece também com o Passivo Exigivel
a Longo Prazo (66%).

Portanto os indices mostram que para cada R$ 1 de divida a empresa possuia R$
0,92. Em 2004 para cada R$ 1 de divida a empresa possuia R$ 0,48. Esse quadro nos
leva a concluir que isso pode levar a uma falta de capital de giro, comprometendo assim

as suas movimentacdes diarias e futuras.

indice de Liquidez Corrente

O indice de liquidez corrente indica quanto a empresa possui em dinheiro, mais
bens e direitos realizaveis no curto prazo para honrar com suas dividas a serem pagas no
mesmo periodo, ou seja, avalia a capacidade da empresa pagar suas dividas de curto
prazo.

Verificando os indices de liquidez corrente, percebemos que a empresa vem
apresentando declinio desses indices. Observa-se que em 2003 era de 2,603 e em 2004
de 1, 146, o que quer dizer que em 2003 para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo a
empresa possuia 2,603 de disponivel para pagar, ja em 2004 para cada R$1,00 de
divida a curto prazo a empresa possuia R$1,146 de disponivel para pagar. Essa situacdo
é decorrente da queda do Ativo Circulante ao longo dos dois anos, especialmente das

Aplicagdes Financeiras que apresentou reducdo de 56,2%. Por outro lado, o Passivo



Circulante nédo se reduziu para compensar a queda do Ativo circulante, principalmente
0s empréstimos e financiamentos, além dos Fornecedores e demais contas a Pagar.
Portanto, isso mostra que sobra menos dinheiro para empresa para eventuais
acontecimentos e menos disponivel para eventuais investimentos ou aplicacdes, e
consequentemente indica que se continuar essa queda na mesma propor¢do no proximo

periodo a empresa ndo poderé pagar suas obrigac6es de curto prazo.

indice de liquidez seca

O indice de liquidez Seca indica quanto a empresa possui de disponibilidades,
sem contar com os estoques, para sanar suas dividas de curto prazo.

Observando os indices de liquidez seca. Notamos a grande queda que sofreram,
pois em 2003 era de 2,187 e em 2004 de 0,855.

Assim, notamos que os indices de liquidez da RIPASA seguem a mesma
tendéncia de queda dos dois outros indices anteriores, porém com maior intensidade, ja
que excluimos os estoques.

Essa reducdo dos indices nos leva a concluir que a empresa depende dos seus
estoques para manter o equilibrio de sua liquidez, e como em 2004 os estoques tiveram

aumento de 32,25%, influenciou diretamente no indice de liquidez do mesmo ano.

indice de liquidez Instantanea

O indice de liquidez instantanea indica a capacidade de a empresa honrar com
suas obrigacdes de curto prazo, utilizando recursos financeiros disponiveis que possui.
Este indice tem o sentido de medir o valor minimo de numerério a ser mantido para
financiar uma parte de suas operagoes.

Verificando os indices, notamos que em 2003 era de 1, 269, ja em 2004 houve
uma reducéo para 0,303. Tal fato é explicado pela reducdo das Aplicacdes financeiras,
que de 2003 para 2004 reduziu cerca de 56,2%, influenciando assim no indice de
liquidez instantanea. Esse quadro mostra que esses indicadores sofreram a mesma
tendéncia dos indicadores anteriores, trazendo a tona que a empresa vem mostrando
queda no capital de giro, o que pode leva-la buscar novos empréstimos e financiamentos

futuramente.



Estudo dos Indicadores de Endividamento

Participacao de capitais Alheios

Este indice indica o percentual de capital de terceiros em relacdo ao Patrimonio
Liquido, retratando a dependéncia da empresa em relacéo aos recursos externos.

Ap0s os calculos dos indices, percebemos que em 2003, para cada R$100,00 de
capitais préprios, a empresa utiliza R$ 66,00 de recursos de terceiros. J& em 2004, para
cada R$ 100,00 de capitais proprios a empresa utiliza R$ 108,00 de recursos de
terceiros.

Essa situacdo € decorrente da perda do poder de compra do Patrimdnio Liquido e
do aumento do Passivo Circulante bem como do Passivo Exigivel a Longo Prazo,
especialmente Empréstimos e Financiamentos( 81%).

Portanto, a empresa passa a depender ainda mais de capital que ndo é seu, fruto
possivelmente da queda da liquidez verificada anteriormente, além de diminuir a sua

liberdade de decisdo financeira.

Composicao de endividamento

A composicdo de endividamento indica o quanto de divida total da empresa
devera ser pago a curto prazo, ou seja, as obrigacdes a curto prazo comparadas comas
obrigac0es totais.

Observamos que os indices de composicdo de endividamento da empresa
aumentaram cerca de 2,83% 0 que € ruim, pois a interpretacdo do indice de composicédo
de endividamento é de que “quanto maior, pior”.

Esse quadro de variacdo negativa para empresa, € conseqiéncia do aumento
consideravel do Passivo Circulante em relagdo ao passivo exigivel ao Longo prazo de
2004 para 2003.

Portanto, esse contexto vai causar uma maior pressao em cima da empresa, por
parte dos credores e dos proprietarios, para a geracdo de recursos (lucro) para honrar
Seus compromissos, e essa pressao vai atingir diretamente os funcionarios, exigindo
muito mais eficiéncia e eficacia, além de muito trabalho, o que pode trazer prejuizos

tantos psicologicos como fisicos para estes funcionarios.



Garantia de Capitais Alheios

O indice de garantia de Capitais Alheios ou de terceiros mostra o grau de
garantia que os recursos proprios oferecem as dividas totais, ou seja, exprime a margem
de seguranca dada aos capitais de terceiros, aplicados na empresa.

Identificamos que o indice reduziu no ano de 2004 em relacdo a 2003. Essa
queda representa cerca de 44,83%. Observando o balango patrimonial vemos que esse
contexto € explicado pelo grande aumento das obrigacfes Totais, além da reducdo do
Patriménio Liquido.

Por conseguinte, nessa situacdo a empresa mostra pouca garantia de capitais
proprios para resguardar os recursos alheios, o que nos leva a concluir que os credores
ndo terdo a justa remuneracdo pelo fornecimento de seus fundos, o que pode causar

dificuldades para empresa em conseguir novos empréstimos futuramente.

Estudos dos Indicadores de Atividades

Rotac&o do estoque e Rotacao do ativo

Um dos mais importantes indicadores na interpretacdo da liquidez e da
rentabilidade da empresa sdo os indices de rotacdo, devido servirem de indicadores dos
prazos médios de rotacdo de estoque, recebimento das vendas e pagamentos das
compras.

A rotacdo do estoque indica quantos dias ou meses em média, os produtos ficam
armazenados na empresa antes de serem vendidos. J& o giro do Ativo estabelece a
relacdo entre as vendas do periodo e os investimentos totais efetuados na empresa, que
sdo representados pelo ativo médio.

Observando a Rotagéo dos estoques da RIPASA, nota-se que em 2003 a rotagédo
dos estoques realizava-se em 30 dias aproximadamente, ja em 2004 realizava-se em 68
dias. Seguindo na mesma tendéncia o giro do Ativo sofreu reducdo de 0,37. Dessa
maneira, podemos enfatizar que prevaleceu um aumento no prazo de reposicdo dos
estoques, causando um lento retorno em forma de numerarios para repor itens vendidos

e recolocé-los na nova composicdo de estoques, ou seja, percebemos que o capital



circulante da empresa ndo esta “girando”. Além dessas consideragdes vale ressaltar que
0 aumento de dias que os estoques vao ficar armazenados, provocard aumento de custos
para empresa. Na mesma linha de raciocinio segue o giro do ativo. Vé — se a queda de
tal indice, fato explicado provavelmente pelo aumento de imobilizacbes de capitais,
informagao esta analisada no Balango Patrimonial.

Portanto, tudo aqui explanado reflete nos indices de liquidez, principalmente no

indice de liquidez seca, cujo valor sofreu maior variacéo de queda.

Prazos médios de Recebimento e Pagamento

O Prazo médio de recebimento das vendas indica quantos dias em média, a
empresa leva para receber suas vendas e o prazo médio de pagamento representa
quantos dias em meédia a empresa demora para pagar seus fornecedores.

Em relacdo aos indices de recebimento, sofreram variacdo de 11 dias para mais,
0 que retrata que em 2003 a empresa recebia em 74 dias e em 2004 passou para 85 dias
aproximadamente. Em relacdo aos indices de pagamento, sofrerdo variacdo de 24 dias
para mais, pois em 2003 a empresa pagava em 41 dias e em 2004 pagava em 65 dias.
Analisando esse contexto podemos dizer que em relacdo aos recebimentos da empresa
foi ruim, assim como podemos observar nos prazos, o que pode trazer falta de
disponibilidades e afetar diretamente a liquidez, como mostramos. Com relagcdo aos
prazos de pagamentos, notamos que aumentaram, porém temos que essa acdo foi
resultado da diminuicdo de capital de giro apresentada pela empresa ao longo desta
andalise, causando um alargamento no prazo de pagamento em 2004 e um
correspondente juro sobre o capital em relagdo a esse atraso, como podemos notar no
passivo circulante da empresa. Portanto, houve um aumento na distancia entre
pagamento e recebimento, afetando a lucratividade, a liquidez e o endividamento da
empresa. Essa situacdo pode ser observada melhor na ilustracdo realizada. Nela,
percebemos que o tanto o ciclo operacional como o ciclo financeiro da empresa

aumentaram em 2004 comparando com 2003.
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Estudos dos Indicadores de Rentabilidade

Rentabilidade sobre Ativo

O indice retorno sobre o Ativo indica a lucratividade que a empresa propicia em
relacdo aos investimentos totais representados pelo ativo médio.

Ap0s os célculos dos indices percebe-se uma queda de 7% de 2003 para 2004,
ficando como consequéncia da politica de empréstimos e financiamentos da empresa,
além do alargamento do ciclo financeiro, como vimos anteriormente. Assim, o retorno
sobre o ativo apresentou uma tendéncia diferente das vendas, pois enquanto essas
aumentaram, o Lucro Liquido caiu, principalmente devido ao aumento das despesa
financeiras, fruto dos empréstimos e financiamentos, e das despesa gerais e

administrativas que apresentaram um aumento de 8,87%.

Retorno sobre o Patrimonio Liquido e taxa de juros

O indice de retorno sobre o patrimonio liquido representa quanto de prémios os
acionistas ou proprietarios da empresa estdo obtendo em relacdo a seus investimentos
no empreendimento.

Note que o indice de retorno sobre o patriménio liquido sofreu uma queda de
3%. Essa reducdo foi influenciada pelos indices que apresentamos anteriormente e pela
perda do poder de compra da empresa notada pela atualizacdo do Patriménio Liquido
em ralacdo ao IGPD-I. Qutro fator que influenciou na reducdo do retorno sobre o
Patrimdnio Liquido é o grande aumento da taxa de Juros em 2004 ( 48,94%), fato este
que consome o lucro da empresa, trazendo menos retorno para 0s acionistas ou
proprietarios de empresa. Porém o ponto mais negativo para 0s acionistas ou
proprietarios da empresa ndo é o tanto de retorno que terdo, mas o tempo que estes

investimentos retornarao.
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Estudos dos indicadores de Overtrading

Do ponto de vista financeiro, Overtrading indica que uma determinada empresa
vem efetuando grande volume de negdcios, sem dispor de recursos adequados e
suficientes para financiar suas necessidades de capital de giro.

Analisando os indices do Overtrading adquiridos da empresa RIPASA, notamos
que a organizacao esta desenvolvendo uma situacdo superior as suas reais possibilidades
financeiras, devido a um excessivo investimento no Ativo Permanente, como podemos
observar que em 2003 a preponderancia do Ativo Permanente em relagdo ao Ativo Total
era de 62,23% e passou para 72,89% em 2004, o que pode ter contribuido para a
decadéncia do Ativo Circulante no que tange o capital de giro, influenciando assim o
equilibrio financeiro. Outro fator a ser vista é a queda do capital de giro proprio para
financiar o Ativo da empresa, pois percebemos uma reducéo de 14,57% de 2003 para
2004, o que mostra um Ativo excessivamente endividado, proveniente de excessiva
proporcdo de capitais alheios, resultando futuramente, desequilibrios e eliminando
gradativamente a autonomia financeira. Mais um ponto importante para mostrar que a
empresa apresenta sintomas de Overtrading é a reducdo de 3,72% em 2004 da Margem
de Lucro Liquido proporcionada pelas vendas efetuadas da empresa, indicando que a
receptivamente do consumidor quanto ao preco de venda sofreu baixa.

Além dos trés fatores acima comentados vale mencionar o atrofiamento do Ativo
Circulante em 2004 e o crescimento de 31,38% para 38,52% de faturamento a receber.
Tais fatos indicam excessivo nivel de estoque ndo absorvidos pelo nivel de vendas e a
participacdo exagerada de duplicatas a receber, sem um controle dos prazos de

recebimento com o0s pagamentos.
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Estudo do Termdmetro de Insolvéncia

A analise do termémetro de Kanitz compde um modelo com capacidade
preditiva, estruturadas a partir de uma soma de informacdes e ponderadas de acordo
com criterios estatisticos.

Em 2003, a RIPASA mostrava uma situacdo financeira muito melhor que em
2004 apresentando melhores indices de liquidez, corrente, geral, seca e maior
rentabilidade, além de ter um indice de endividamento que comprometia o Ativo
Circulante totalmente. Por isso que em 2003 a empresa apresentava fator de insolvéncia
positivo, acima de 6. No referido ano, a empresa encontrava-se na area de solvéncia de
acordo com o termdmetro, resultando num menor risco de faléncia e melhor do que
90% das empresas.

Em 2004, devido os grandes volumes de empréstimos de curto e longo prazo, e
0s juros correspondentes a esses empréstimos, além da falta e demora de capital
circulante a empresa apresentou fator de insolvéncia no valor de 2, 22, o que representa
uma queda de quase 75% em relacdo a 2003, estando assim melhor do que 19% das
empresas e apresentando agora mais risco de quebra, porém estando ainda na area de
solvéncia.

Portanto, apesar da RIPASA encontrar no ano de 2004 em éarea de solvéncia, faz-se
necessario um melhor planejamento financeiro, principalmente em relacdo ao Ativo
Circulante e Passivo Circulante, pois estes contem contas que influenciam diretamente
no capital de giro da empresa, cuja importancia esta ligada com as operacOes

financeiras.

Estudo do EBITDA

O EBTIDA ¢é uma medida de performance operacional, que considera as receitas
operacionais liquidas, menos 0s custos e as despesas operacionais.

Através dos calculos podemos notar que apesar da situacdo financeira de 2004 ja
apresentada acima, temos um indicador de EBITDA um pouco maior do que em 2003.
Essa situacdo foi influenciada pelo aumento das receitas brutas em 2004, cerca de
5,64%, e da reducdo das despesas com vendas em 5,2%. Assim podemos dizer que a
capacidade de gerar caixa pela empresa em 2004 foi maior do que em 2003.
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Portanto, ao excluimos as despesas financeiras no calculo do EBITDA estamos
identificando as modalidades ligadas com sua operacionalidade. Dessa maneira, como a
empresa apresentava menos empréstimos e financiamentos em 2003, proporcionou
menos juros e assim influenciou o resultado do EBTIDA. J& em 2004, como as despesas
financeiras foram maiores, em fungdo dos juros dos empréstimos e financiamentos,

influenciou num maior resultado do EBITDA, pois excluimos essas despesas.

Pontos positivos identificados

Apesar da situacdo financeira acima apresentada no ano de 2004, destacamos a
seguir alguns pontos positivos identificados na analise apresentada, tais como:

» De uma maneira geral, os indices de liquidez apresentaram queda no ano de
2004, contudo devemos destacar que o indice de liquidez corrente, apesar de sua
reducdo de 55,97%, apresenta uma margem de seguranca de 0,146. Assim,
destaca-se que para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, a empresa possui R$
1,146 de disponibilidade. Quadro este que ajuda a melhorar a satde financeira
da empresa.

» Em relacdo aos indicadores de endividamento, € importante ressaltar que o
aumento da composicdo de endividamento ndo foi tdo alarmante, tendo sofrido
um acréscimo de 2,83%, porém a composicdo de endividamento mostra que para
cada R$ 100,00 de obrigacdes totais que a empresa possui, R$ 35,06 vencem a
curto prazo, isto é, num periodo inferior a um ano. Portanto, isso pode ser visto
como ponto positivo, pois a maioria das dividas sdo de longo prazo, o que pode
ser fator preponderante para alavancar o capital de giro da empresa,
beneficiando assim toda sua operacéo.

» Outro fator relevante da empresa foi o crescimento das reservas de lucro,
apresentando um aumento de quase 4%. Esse crescimento da reserva de lucro
pode determinar um fato beneficente futuramente, pois independente de sua
utilizacdo, foram oriundas da atividade basica da empresa e para a mesma sera
atil.

» O aumento das vendas no mercado interno € outro fator positivo.
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Pontos negativos identificados

Ap0s os calculos e anélise dos indices anteriormente expostos, vamos destacar

alguns pontos negativos identificados na RIPASA, salientando que 0s aspectos

mostrados a seguir sdo de suprimentos relevantes para o analista, a saber:

>

>
>
>

Como primeiro ponto negativo, apresentamos o profundo declinio do quociente
de liquidez seca mostrado nos célculos, fruto de um aumento de mais de 30%
nos estoques em 2004. Assim a empresa mostrou-se pouca eficiente em relagéo
a gerencia financeira, resultando em mais custos dos produtos, menos aceitacao
de preco por parte dos clientes e ainda afetando na margem de lucro;

Em relacdo aos indicadores de endividamento, destacamos como fator negativo
0 aumento da participacdo de capitais de terceiros na empresa, causado pelo
volume de empréstimos e financiamentos realizados em 2004, provavelmente
para financiar bens do imobilizado. A empresa deve gerenciar melhor os
recursos de capitais de terceiros, pois pouco volume de capitais proprios afetara
os dividendos;

A imobilizacdo de capital em mercadorias de giro lento é outro fator negativo
para a empresa, fato que verificamos no célculo da rotacdo do estoque;

Falta de eficiéncia na gerencia de contas a pagar;

Falta de eficiéncia na geréncia de contas a receber;

Queda das vendas no mercado externo.

Sugestoes

Com base nos dados e informacdes obtidas da empresa, e da situacdo econémico-

financeira analisada, verificamos que em 2004 a empresa ndo mostrou sucesso de sua

atividade comparada a 2003. A partir desse quadro financeiro, podemos proporcionar

alguns procedimentos Uteis para ndo vir agravar sua situacdo financeira em momentos

posteriores, tais como:

1.

A empresa deve melhorar a Geréncia de compras, para isso, alguns aspectos

serdo necessarios, como:
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= Prego: a empresa precisa pesquisar, comparar e negociar 0s pregos, para
reduzir os custos dos produtos, ter um bom preco para os clientes e
vender com uma certa margem de lucro.

» Qualidade: a empresa precisa conhecer as exigéncias de seus clientes e
comprar o que se adapte melhor a eles, para melhorar as opinides de seus
clientes em relagcéo a empresa.

= Selecdo de fornecedores: a empresa deve ter sempre catalogado e
cadastros atualizados de varios fornecedores, para verificar qual se
adapta melhor a empresa.

2. A empresa precisa de mais eficiéncia na geréncia de estoques, para evitar
imobilizacéo de capital em mercadoria de giro lento ou em compras excessivas,
liberando parcela de dinheiro para capital de giro a ser aplicado no crescimento
da empresa, e informar a empresa disponibilidades de matéria-prima que serdo
utilizados na producéo e no atendimento dos clientes.

3. E necessario que a empresa seja mais eficiente também na Geréncia de vendas,
para melhor adequar seu composto mercadolégico para satisfacdo do cliente. O
que traz melhores condigdes de sucesso.

4. QOutro ponto relevante € melhorar a Geréncia financeira de uma forma geral, para
ter 0s sUCess0s necessarios aos menores custos possiveis e assim obter o melhor
retorno do capital investido. Com relacdo a essa gerencia financeira alguns
aspectos serdo necessarios, como: controle do caixa, controle dos bancos,
controle de contas a receber e controle de contas a pagar. Com relacéo a esses
aspectos, 0s gestores da empresa tém que controlar de forma minuciosa e
organizar os prazos de pagamento e recebimento.

5. A empresa pode elaborar um plano de reducédo de despesas, otimizando seus
custos e reduzindo as sobras e perdas dos seus produtos, para que se alcance
uma diminuicg&o nos valores de custos e despesa . Apesar de apresa apresentar
em 2004 uma receita de vendas maior do que em 2003, a companhia ndo
conseguiu auferir lucro na mesma proporgéo, devido um aumento de custos e

despesa verificadas na Demonstracdo do Resultado do Exercicio.
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Conclusodes

A andlise demonstrou que a RIPASA apresenta uma grande dependéncia em
relacdo aos capitais de terceiros que vem aumentando em cada exercicio social
verificado. A capacidade de pagar suas dividas € muito pequena, 0 que pode
comprometer o andamento do empreendimento. A empresa aparente apresentar
despesas e custos muitos elevados, pois apresentou diminui¢do do lucro liquido em
comparagao com as receitas brutas de vendas nos dois anos, além de demonstrar menos
garantias aos seus credores, causando uma maior desconfianca e provavelmente menos
investimentos posteriores. Assim, percebemos que a empresa deve reformular toda sua
politica de controla financeiro para assim melhorar a saude financeira em periodos
posteriores e melhorar ndo sé em seus bens tangiveis como também os intangiveis como

por exemplo sua imagem perante terceiros.
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