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RESUMO

Dentre os indicadores utilizados pelos analistas para avaliar a situacdo econdémica e
financeira das empresas € o quociente de liquidez, pelo qual analisa-se a capacidade de pagamento
de uma determinada entidade.

Este quociente sera avaliado a partir de quatro indicadores que sao: liquidez corrente;
pelo qual avalia 0 quanto que uma determinada empresa possui de recursos de curto prazo para
pagar suas dividas deste mesmo periodo; liquidez imediata, que busca medir o nivel de recursos
disponiveis que uma determinada empresa tem para pagar suas obrigacbes imediatamente; a
liquidez seca, que busca avaliar a capacidade que uma determinada empresa tem para pagar suas
obrigacdes a curto prazo, sem levar em consideracdo o valor de seus estoques; e a liquidez geral,
gue reflete a situacao financeira de maneira global, serve como base para detectar a capacidade de

uma determinada empresa pagar duas dividas a longo prazo.

O resultado encontrado a partir dos calculos de liquidez devera orientar o gestor,
servindo como um suporte para a tomada de decisdo. O baixo indice de liquidez podera ainda
apontar sinais de desequilibrio operacional, geralmente provocado por uma deficiéncia na gestdo. A
perda de capacidade para honrar suas obrigacdes poderd repercutir de forma que possa
comprometer a imagem do negécio perante o mercado, e a situagdo insolvéncia da organizacgéo,
podera ainda comprometer a imagem perante os credores, que se utilizam das informacdes
produzidas pela analise do quociente de liquidez, para avaliar a capacidade de recebimento dos

créditos por ele concedidos, assim como 0s riscos caso ele queira conceder novos créditos.

Percebe-se também que para uma eficiente analise da liquidez, deve-se ainda atentar
as particularidades de cada empresa, sendo importante também observar o ciclo operacional e

financeiro do empreendimento.
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INTRODUCAO

O mercado cada vez mais competitivo faz com que as empresas, sintam a
necessidade de realizar as mais diversas estratégias de gestdo, no intuito de adaptarem-se as novas

tendéncias, e dessa forma manter a salde financeira do empreendimento.

Por isso tem se notado a necessidade da realizagdo de estudos que permitam a
mensuracado e a viabilidade econdmica da empresa, as causas e as consequéncias de possiveis

problemas que possam ocorrer envolvendo a producéo e o mercado.

Para um bom desempenho empresarial faz-se necessario que os gestores detenham
conhecimentos de fatos relevantes da empresa, utilizando-se destes para otimizar a tomada de
decisdo. Sendo que um dos mecanismos mais importantes, para auxiliar nestas decisdes é a analise

dos demonstrativos contabeis.

A andlise das demonstra¢cbes cada vez mais tem se mostrado como um instrumento
de fundamental importancia para promover a evolucdo empresarial, pois a partir destas analises é
possivel obter informacdes sobre a situacdo econdmica e financeira da empresa, e por meio de dados

relevantes chegar a conclusfes, que irdo facilitar e influenciar diretamente na tomada de deciséo.

De acordo com Matarazzo (2003, p. 39), “a analise das demonstragbes visa extrair
informacdes para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento do significado de cada conta facilita

a busca de informagdes precisas”.

Partindo deste conceito, percebe-se que a analise das demonstra¢gfes contabeis é
um processo pelo qual o analista, decompde um todo em partes, tornando possivel um exame mais
detalhado das informacdes, para que através delas a empresa tenha condicbes de enfrentar os
diversos desafios impostos pela exigéncia do mercado, melhorando a eficiéncia da gestéo,
proporcionando uma situacao empresarial favoravel, e dessa forma tornando o empreendimento apto

a enfrentar a competitividade.

As informacgbes obtidas pela analise dos demonstrativos, que servirdo como base,
para as estratégias de gestdo, deverdo ser produzidas através do calculo dos quocientes. E a partir
dos resultados encontrados, serdo feitas as avaliacbes, bem como a busca pelas causas, que

propiciem o entendimento, das situa¢des encontradas, de acordo com um determinado objetivo.

Dentre os varios quocientes utilizados, pelos analistas, para a avaliacdo econémico-
financeira dos demonstrativos contéabeis, procurou-se abordar a analise dos indices de liquidez, pelo

qual se avalia a capacidade de pagamento das empresas.

Vale ressaltar que para uma analise completa sobre a situacdo da empresa sera
preciso também a andlise de varios quocientes 0s quais permitirdo uma avaliacdo global sobre o

empreendimento. Somente dessa forma sera possivel se fazer julgamentos mais eficazes.
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LIQUIDEZ

Segundo Marion (2009, p.71) os indicadores de liquidez, séo utilizados para avaliar a
capacidade que uma determinada empresa tem de saldar as suas dividas com terceiros. Essa

capacidade de pagamento pode ser avaliada, considerando longo, curto ou prazo imediato.

Para medir se uma determinada empresa tem a capacidade de honrar suas
obrigacdes para com terceiros, € preciso relacionar os bens e direitos da mesma com suas

obrigacoes.

Portanto as informacdes utilizadas para efetuar estes célculos serdo retiradas do
Balanco Patrimonial, e por isso é imprescindivel que este seja freqiilentemente atualizado,
possibilitando, desta forma, uma analise que evidencie, de forma correta, a real situacéo da empresa,

no que se refere a capacidade desta salda suas dividas a curto e & longo prazo.

Pode-se dizer ainda que os indices de liquidez vao medir o quanto que uma
determinada empresa tem para cada unidade monetaria que ela deve. A principio diz-se que, quanto
maior forem os indices, melhor sera o resultado, que de acordo com os parametros estabelecidos,

deve ser igual ou superior a um.

No entanto, € preciso ter cuidado ao afirmar que o resultado elevado destes indices
significa uma situag&o positiva para empresa, pois huma analise minuciosa, é necessario observar se
a elevacéo dos indices pode ter sido provocada pelo excesso de estoque, prazo dilatado das contas a

receber, ou ainda por outro motivo.

De modo geral a andlise da liquidez de uma empresa avalia de que maneira estao

sendo administrados os prazos de recebimentos, de pagamento, bem como os estoques.

A condicdo mais recomendada para se obter uma boa capacidade de pagamento
seria a amplia¢@o de prazos junto a fornecedores, prazos menores junto aos clientes, e aumento no

giro dos estoques, mantendo uma relacdo harménica desses fatores.

Partindo disto, a empresa alcancarda também resultados satisfatérios em sua
rentabilidade, diminuindo a utilizacdo de recursos de terceiros necessarios para obter capital de giro,
diminuindo a dependéncia do capital alheio, esta necessidade sera suprida, devido os prazos maiores
dos fornecedores.

IMPORTANCIA DA ANALISE DE LIQUIDEZ

A andlise destes indices mostra-se de fundamental importancia para os gestores, ja
que a partir da utilizacdo deste quociente, na avaliacdo minuciosa dos demonstrativos contabeis,
permitirdo a obtencdo de informacdes, as quais influenciardo na tomada de decisdo, mostrando um
mecanismo para a formacdo de estratégias que possibilitem abranger um mercado favoravel a

empresa.
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As informagfes produzidas pela andlise dos indices de liquidez também sédo
interessantes ao credor, pois permitirdo que este avalie a capacidade de recebimento dos créditos ja

concedidos, bem como os possiveis riscos na concessao de novos créditos.

LIQUIDEZ E O DESEQUILIBRIO OERACIONAL

O baixo indice de liquidez € um dos fatores que podem indicar o desconforto
financeiro de uma organizacao, geralmente indicando que ha uma deficiéncia na gestao. A perda de
capacidade para honrar suas obrigacbes podera repercutir de forma que possa comprometer a
imagem do negdécio perante o mercado, e dessa forma acarretar varios danos, sendo que a medida
gue estes aumentarem poderdo ocasionar prejuizos irreversiveis, tornando inevitavel a faléncia da

entidade.

Por isso é importante para o gestor ter conhecimento do tipo de mercado em que atua
bem como saber interpretar os quocientes que Ihes dardo suporte para o0 bom gerenciamento da

empresa.

O indice de liquidez auxilia outro indicador denominado Overtrading, pelo qual
estuda-se o desequilibrio operacional da empresa, possibilitando constatar fatores que podem

provocar a faléncia empresarial.

Diz-se que a “morte” de uma empresa se da quando o volume das operacdes cresce,
sendo este muito superior, a sua capacidade de atuacdo no mercado, ficando desproporcional a seu

capital de giro.

Caso o desequilibrio operacional da empresa seja confirmado, sera preciso que o
gestor busque estratégias ndo apenas com a intencéo de quitar com suas obrigagdes, mas também
sera preciso adotar medidas capazes de minimizar a possibilidade de novos endividamentos. Caso
este problema ndo seja solucionado a tempo, dificilmente a entidade conseguird superar a crise,

provocando a faléncia da mesma.

Como fora inicialmente comentado o indice de liquidez, € um dos quocientes que
apontara situacdo da empresa, servindo de apoio para o gestor, que devera ter conhecimento de que

a queda constante deste indice indica possiveis complica¢cbes financeiras.

Dai faz-se necessario que o gestor detenha um certo entendimento a respeito deste
assunto, para que assim tenha condicbes de perceber as possiveis causas que levam ao

desequilibrio empresarial.

Sendo importante destacar algumas delas como, por exemplo, a reducdo de
disponibilidades, e por outro lado um aumento dos empréstimos, 0s quais trazem o risco de perda da
autonomia da empresa, € no caso dos endividamentos acumularem-se, outro risco apontado pelos

indices de liquidez seria a falta de capacidade para quita-los.
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Outra conta a ser analisada pelo quociente que aponta a capacidade de pagamento
da empresa seria 0 ativo circulante, que atrofiados, poderdo servir como indicios de um baixo capital

de giro, sendo este um outro fator que pode comprometer a liquidez da empresa.

Devemos atentar também para as contas a receber, procurando, através de analises,
entender a relevancia dela nos demonstrativos, pois caso o valor deste direito for significativo dentro
do ativo circulante, serd necessario avaliar a possibilidade de ter sido provocada por inadimpléncia.
Esta conclusédo podera ser alcancada a partir da verificacdo se o0s prazos de recebimento e de
pagamento sdo compativeis. Seria interessante que o gestor procurasse diminuir suas vendas a

prazo, e que seu prazo de pagamento pudesse ser estendido.

Como foi demonstrado acima, a faléncia das empresas, na maioria das vezes ocorre
pela ineficiéncia de gestédo. Portanto é imprescindivel estar atentos a sinais que poderdo apontar um
possivel desequilibrio operacional, sendo que uma das maneiras para identifica-los seria a

observacéo da liquidez da empresa.

O estudo continuo destes indicadores podera prevenir futuros prejuizos, € no caso
destes ja existirem, a andlise deste indicador, bem como de outros quocientes, permitirdo que o

gestor aplique medidas cabiveis a fim de ndo permitir a “morte” da entidade.

LIQUIDEZ E INSOLVENCIA

A Liquidez esta intimamente ligada com a questdo da insolvéncia, sendo esta, uma
espécie de consequéncia dos indices de Liquidez. Este quociente devera ser encontrado a partir de
célculos de carater estatisticos, e para facilitar o entendimento e a analise dos resultados foi criado

por Kanitz e adotado pelos gestores uma escala denominada termémetro de insolvéncia.

Os valores podem variar de -7 & +7, sendo que os valores positivos determinam uma
situacdo boa ou solvente, o intervalo de -3 a -1, € denominado penumbra, ja os valores abaixo de -3,

determina situacdo de insolvéncia, este quociente também ir4 avaliar a possibilidade de faléncia.

Novamente deve ser lembrado a importancia de o gestor ter cuidado em utilizar de
maneira eficiente os recursos da empresa, no que diz respeito a capacidade de pagar suas dividas

cumprindo seus determinados prazos.

O cuidado em estudar o mercado de compra, devera permitir uma seguranca relativa
no que dez respeito a politica de aplicacdes, evitando que a empresa tenha problema pelo excesso
de investimentos em outros bens e dificuldade de obter meios para quitas suas obrigacfes. A
sabedoria de comprar obedecendo a medida de liquidez com a capacidade de pagamento, dentro de
um sistema em que seja possivel elevar os precos, evidencia a solvéncia da organizacdo, bem como

a eficiéncia do gestor.

Este tipo de atitude vem influenciar diretamente na imagem da empresa perante o
mercado. Mas para isso € necessario que esta opere com o minimo de dividas a curto prazo, sendo

melhor trabalhar com dividas a longo prazo, isto ird impactar de forma positiva em seu capital de giro.
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A incapacidade da empresa cumprir com suas dividas a curto e longo prazo é o que
vai caracterizar uma situacdo de insolvéncia, esta deficiéncia afastara a possibilidade de novos
investidores. E deve ser uma situacéo pela qual os credores se utilizam a fim de obter informacdes
que os direcionem na decisdo de concesséao de créditos.

LIQUIDEZ E CAPITAL DE GIRO

O capital de giro é o conjunto de valores necessarios para que uma determinada empresa
possa financiar suas atividades, garantindo o crescimento da mesma, isto €, o recurso que sera empregado
para dar continuidade a aplicacdo dos meios de producdo, de maneira que possibilite a empresa completar
seu ciclo operacional. Sendo que o aumento ou a diminuigdo do capital de giro, que sera produzido pela

empresa, através do lucro, sera determinado pela sua capacidade de liquidez.

As contas que compde 0s ativos e passivos circulantes sdo consideradas elementos de giro,
como, por exemplo, o0 caixa, estoques, contas a receber e contas a pagar, por isso a importancia de um
eficiente gerenciamento, assim como a analise minuciosa destes recursos, estando associados a fontes
para uma estratégia empresarial, com isso a empresa poderd manter e também determinar um nivel
aceitavel de liquidez.

Para que a empresa obtenha um minimo de capital de giro, mantendo uma margem
considerada segura, € preciso que seus ativos circulantes sejam capazes de cobrir seus passivos
circulantes, do contrario pode-se dizer que a empresa ndo dispde de recursos suficientes para que possa
manter o giro de seus negécios.

A boa administracdo dos ativos circulantes, dentre eles destacam-se as duplicatas a
receber, estoques, titulos negociaveis, e também o controle da conta caixa, que é uma das principais no que
tange a administracdo financeira do empreendimento, objetivando um dominio sobre os recursos
circulantes, evitando o desvio de dinheiro, proporcionam a empresa uma boa capacidade de pagar suas

obrigag0es.

Em todas as contas poderdo ser encontrados diferentes desafios no que diz respeito a uma
liquidez satisfatéria, por isso torna-se indispensavel o uso de recursos tais como a tecnologia e a avaliagao
da qualidade do capital de giro no balangco patrimonial da organizagdo. Ter o conhecimento de tais
informacdes traz vantagens de competitividade das empresas, que terdo condicbes de desenvolver

estratégias que possam aumentar o giro de seus negocios.

O capital de giro funciona no curto prazo, ele pode ainda ser bruto, quando considerado o
ativo circulante, ou ser liquido, quando for efetuada a diferenca entre o ativo circulante e o passivo
circulante. Sendo interessante que a empresa vise uma adequada administracdo dos ativos, para que estes
possam manter uma liquidez compativel. Essa preocupacdo € necessaria, devido os ativos circulantes
proporcionarem a formacao do capital que gira, até a sua transformacéo em dinheiro, completando o ciclo

de caixa, isto é, o periodo de tempo em que o capital que saiu do caixa levara para retornar ao caixa.
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Pode-se dizer entdo que quanto maior for o capital de giro de uma determinada empresa,
menor sera seu risco, ja que liquidez, por sua vez, diminuird a possibilidade de empreendimento vir a se
tornar insolvente.

INFLUENCIA DO CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO NA ANALISE DA LIQUIDEZ

Para uma efetiva qualidade de gestdo no tange a administracdo do capital de giro, o
gestor deve estar atento as decisdes que devem estar direcionadas a manter uma liquidez favoravel
para empresa. Observando sempre as atender as exigéncias do mercado, pois uma decisao que se
mostre contraria as necessidades destes, e que se mostre inadequadas na gestéo do capital de giro

podera acarretar situagdes de desconforto financeiro para a organizagéo.

Uma liquidez considerada favoravel esta relacionada diretamente a gerencia dos
recursos da empresa. Portanto medidas como o adequado giro dos estoques, prazos de recebimento
e de pagamento sdo praticas que beneficiam a entidade. Desta forma a empresa terd como manter
um grau de rentabilidade positivo, j& que a boa administracdo dos prazos isenta a empresa de custos
financeiros a partir dos recursos de terceiros para atender suas necessidades de capital de giro,

devido a extenséo dos prazos concedidos pelos fornecedores.

A concessao de créditos a clientes pode representar uma medida em que a empresa
deverd assumir os custos e 0s possiveis riscos, que sdo fatores que inexistem quando se trata de

venda a vista.

No entanto ao adotar uma politica em que a organizacdo propicie as vendas a prazos
acaba possibilitando a ampliagcao de clientes, aumentando 0s niveis operacionais e as atividades das
empresas que prestam servigos, além disso, favorece o escoamento da produ¢éo, e aumento no giro

dos estoques.

Dentre as contas que compde o ativo circulante, as contas a receber, como ja fora
mencionada anteriormente, costumam ser bastante significativas, representando custos de producao
e vendas, impostos sobre vendas, lucro bruto ainda nédo realizado, isto ocorre devido os custos que
incidem diretamente aos saldos a receber, mesmo depois da conversao dos estoques em créditos a

receber, continuarem sendo tolerados pela empresa.

Partindo de tais conclusdes, percebe-se a importancia de se observar a cada conta,
assim como seu efeito para analise do quociente de liquidez. No entanto, esta analise teria melhor
aproveitamento a partir da observacao do ciclo operacional e financeiro da empresa, que é um fator
gue deve levado em consideragao, ja que este contribuirda para uma andlise mais eficiente da liquidez,

por isso € importante ter conhecimento destes conceitos.

Entende-se por ciclo operacional, o periodo entre a data da compra de uma

mercadoria ou matéria-prima, até o momento do recebimento do dinheiro referente & venda dos

produtos.

Sendo importante salientar que a andlise deste intervalo de tempo deve ser feita

considerando o tipo de atividade que a empresa executa, portanto pode-se dizer que o ciclo
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operacional esta intimamente ligado a especificidade de cada empresa, sendo esta informacao de

fundamental relevancia para a realizagcdo desta analise.

E necessario observar que, muitas vezes o capital de giro da empresa sera financiado
pelos fornecedores, que irdo estabelecer prazos de pagamento. Sendo interessante para empresa a

ampliacdo destes prazos junto aos fornecedores.

Entende-se por ciclo financeiro o tempo de pagamento a fornecedores e o
recebimento das vendas. O Ciclo financeiro depende do poder de negociacdo da empresa com 0s
fornecedores. A partir do ciclo financeiro pode-se ter o conhecimento do prazo em média em que a
empresa estara financiando seus recursos proprios, utilizando-se de recursos proprios ou ainda pelo

recurso de terceiros.

E interessante para empresa obter ciclos financeiros reduzidos, pois isto ira
proporcionar um aumento no giro de negdcios, e desta forma a empresa alcangara maiores retornos
sobre investimentos. Pode-se dizer entdo que, quanto maior for poder de negociagdo, menor sera

ciclo financeiro, e melhor sera o resultado da empresa.

INDICES DE LIQUIDEZ

Conforme ludicibus (2008, p.89), “o uso de quocientes tem como finalidade principal
permitir ao analista extrair tendéncias e comparar os quocientes com padrbes preestabelecidos. A
finalidade da andlise é, mais do que retratar 0 que aconteceu no passado, fornecer algumas bases

para inferir o que podera acontecer no futuro”.

Os indices de liquidez sdo medidas utilizadas para avaliar a capacidade financeira
que uma empresa tem pagar 0s compromissos assumidos com terceiros. De acordo com Miiller e
Antonik (2008, p.125) “normalmente, esses indices relacionam as contas do ativo, vista pela

contabilidade como direitos; com as contas do passivo vistas como obrigagdes”.

Para esta andlise utilizam-se quatro indices liquidez: liquidez corrente, liquidez
imediata, liquidez seca e liquidez geral. Sendo para se obter uma andlise eficiente da capacidade de
pagamento da empresa é necessario a analisar todos os indices. Pois ao fazer uma analise individual

deles, provavelmente o resultado encontrado podera ser avaliado de maneira equivocada.

Por exemplo, numa analise individual do indice de liquidez corrente pode demonstrar
saude financeira, e o indice de liquidez geral inadequado para aquele momento, este tipo de analise

poderia acarretar conclusao que ndo evidencie a situacao real da empresa.

LIQUIDEZ CORRENTE

O indice de liquidez corrente avalia 0 quanto que uma determinada empresa possui
de recursos (dinheiro, clientes, estoques) e direitos de curto prazo, para honrar suas obrigacdes
(fornecedores, empréstimos e financiamentos, entre outras obrigacdes) a curto prazo. Este indice

serd encontrado pela divisdo do ativo circulante pelo passivo circulante.
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LIQUIDEZ CORRENTE

ATIVO CIRCULANTE

PASSIVO CIRCULANTE

A liquidez corrente, de acordo com ludicibos (2008, p.90) “¢ um indice muito
divulgado e frequentemente considerado como o melhor indicador da situacdo de liquidez da
empresa’. Este mesmo autor afirma ainda que “é preciso considerar que no numerador estao
incluidos itens téo diversos como: disponibilidades, valores a receber a curto prazo, estoques e certas
despesas pagas antecipadamente. No denominador, estdo incluidas as dividas e obrigacdes

venciveis a curto prazo”.

A partir da razdo destas contas verifica-se o resultado, que numa andlise genérica

serdo avaliados da seguinte forma:

Se o mesmo for maior que 1, diz-se que a empresa tera capacidade de quitar suas

dividas a curto prazo, tem-se este resultado como positivo.

Se for igual a 1, significa que os valores referentes aos direitos equivalem as

obrigacdes de curto prazo.

E se o resultado for menor que 1, diz-se que as disponibilidades da empresa néo
seriam suficientes para honrar suas dividas a curto prazo, o que representam situacao de risco para a

empresa.

No entanto ha varios fatores que precisam ser observados e considerados para a

realizacéo eficaz deste indice, como por exemplo:

E importante verificar a influéncia dos estoques no ativo circulante, avaliando se este

pode esta superavaliado, podendo representar falhas na linha de producao.

Outro fator ao qual deve-se atentar sdo as contas a receber, que também ndo podem
estar em excesso, podendo este ser um sinal de que houve um aumento de inadimpléncia, o que néo

representa uma situacao favoravel, para a empresa.

Pode-se afirmar entdo que para se obter uma avaliagdo mais aproximada da
realidade e que evidencie a efetiva salde financeira da empresa ndo é suficiente alcancar um
resultado superior a 1, é preciso buscar uma analise mais detalhada que mostre quais os fatores que

levaram aquele determinado resultado.

Outro aspecto a ser observado, na analise deste quociente € o ciclo operacional de
cada empresa. Nas industrias, por exemplo, este indice deve ser maior, devido os recursos
permanecerem por um periodo de tempo maior no ativo circulante da empresa, geralmente na forma
de estoques ou de produtos em elaboracgéo, ocasionando um retorno mais lento dos recursos quando

comparado as empresas comerciais.
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LIQUIDEZ IMEDIATA

Este indice busca avaliar a disponibilidade imediata que uma determinada empresa
tem para honrar suas dividas a curto prazo, isto €, o resultado da razao entre disponivel e o0 passivo
circulante da empresa, busca medir o nivel de recursos disponiveis que uma determinada empresa

tem para pagar suas obrigacdes imediatamente.

Segundo Marion (2009, p.79) “nem sempre redugdes sucessivas nesse indice significam
situagdes constrangedoras; podem significar uma politica mais rigidas de disponivel e, até
mesmo, uma reducgéo do limite de seguranga. Sucessivas redugfes na liquidez imediata, com
constantes e crescentes atrasos no pagamento a fornecedores (detectados mediante as
informacdes comerciais obtidas na praga), ja sdo um indicador relevante de dificuldades

financeiras”.

Dai a importancia de relacionar o resultado deste indice juntamente com outros
quocientes, pois somente desta maneira sera possivel realizar uma andlise que evidencie de fato a

situacdo da organizagéao.

LIQUIDEZ IMEDIATA DISPONIVEL

PASSIVO CIRCULANTE

Conforme ludicibus (2008, p.90) "a composi¢éo etaria do numerador e denominador &
completamente distinta. No numerador temos fundos imediatamente disponiveis. No denominador

dividas que, embora de curto prazo, vencerdo em 30, 60, 90, 180 e até 365 dias”.

Em outras palavras, este indice relaciona dinheiro com obrigacdes, que mesmo
sendo a curto prazo, deverdo vencer em periodos diferentes,isto é, ao efetuar o calculo deste indice
assim como avalia-se 0s recursos disponiveis para pagar as obrigacdes que vencerdo com dez a

quinze dias, ele também relaciona estes recursos com contas que tem prazo de 365 dias para vencer.

Um ponto a ser observado € que, um valor muito elevado deste indice, ao contrario
do que se imagina, pode ndo representar um resultado positivo, pois disponibilidade muito elevadas
podem significar ociosidade de recursos, ou seja, a empresa pouco esta investindo em sua atividade.

Por este motivo, comumente este indice apresenta-se menor que 1, jA que as
empresas nao precisam ter disponiveis valores que correspondam a todas as suas obrigacdes a

curto prazo, ja que no calculo deste indice considera-se todo o passivo circulante.

E preciso observar que, no célculo da liquidez imediata considera-se um valor que
deve ser tido como uma média para todo o exercicio, ou seja, se este indice fosse analisado para
um determinado periodo do exercicio, provavelmente o valor encontrado seria diferente a esta

média, devido as variagdes que normalmente ocorrem.
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Por isso, na andlise da liquidez imediata, deve-se levar em consideragdo as variagdes
do mercado financeiro e da propria situacdo econdmica do pais, jA que estes influenciardo de

maneira direta ou indiretamente no resultado deste quociente.

Sendo importante também destacar as variagdes que ocorrem no préprio disponivel
da empresa, que por ser formado por contas de movimentacdo consideravelmente rapidas, acaba

por ser um fator de grande influéncia no resultado deste indice.

LIQUIDEZ SECA

De acordo com Miller e Antonik (2008, p.133) “transformar um estoque em dinheiro ndo é
tarefa trivial, j& que basicamente existem trés tipos de estoques: matéria-prima, produto em
processo e produto acabado. Os materiais se deterioram e sofrem obsolescéncia no estoque
de matéria-prima, perdem-se e desgastam durante o processo produtivo e, quando acabados,

precisam ser vendidos e recebidos”.

A liquidez seca, também denominada teste de acidez, é considerado o indice mais
rigoroso para a andlise de liquidez, ele busca avaliar a capacidade que uma determinada empresa
tem para pagar suas obrigacdes a curto prazo, sem levar em consideracdo o valor de seus estoques,
isto é para efetuar o calculo deste indice considera-se apenas o disponivel mais os direitos realizaveis

a curto prazo, comparando-os com o passivo circulante da empresa.

Pode-se dizer entdo que a partir deste indice serd possivel avaliar a influencia dos
estoques no ativo circulante da empresa, portanto este calculo revela se a empresa depende ou ndo

de seus estoques para obter uma liquidez equilibrada.

A liguidez imediata devera ser calculada da seguinte forma:

LIQUIDEZ SECA

ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES

PASSIVO CIRCULANTE

Ao analisar a capacidade da empresa quitar suas obrigacdes, desconsiderando em
seu calculo, o valor de seus estoques, a empresa avalia sua liquidez levando em conta apenas seus
valores monetérios, desconsiderando também a necessidade do valor da venda dos estoques, que
conforme o que foi citado inicialmente, sdo fontes incertas de recursos, para medir a capacidade de

pagamento de suas dividas a curto prazo. Pode-se dizer que a utilizacdo deste indice é muito

interessante para as empresas que possuem dificuldade em realizar seus estoques.

E necessario destacar novamente a importancia de se observar o tipo de empresa, a
atividade que ela desenvolve, bem como esta operacionaliza, pois estes séo fatores de grande
relevancia para andlise dos resultados deste indice, isto é para ser considerado um resultado
aceitavel ou ndo é preciso considerar uma série de fatores, isto significa dizer que um valor

considerado baixo, para este indice nem sempre representara deficiéncia financeira.
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LIQUIDEZ GERAL

O indice de liquidez geral reflete a situacao financeira de maneira global, serve como

base para detectar a capacidade de uma determinada empresa pagar duas dividas a longo prazo.

Este quociente é encontrado a partir da soma do ativo circulante e ativo ndo
circulante em raz&o do passivo circulante somado ao passivo néo circulante. Percebe-se entdo que o
calculo da liquidez geral avalia o quanto que a empresa tem de recursos a curto e a longo prazo,

relacionando-os com suas dividas totais.

LIQUIDEZ GERAL = ATIVO CIRCULANTE + ATIVO NAO CIRCULANTE

PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE

Para a andlise do indice de liquidez geral é de fundamental importancia observar as
datas de recebimento e de pagamento, ja que o recebimento do ativo pode ndo corresponder ao

pagamento do passivo.

Isto é, no caso de uma empresa que possui 0 prazo de pagamento de suas dividas
menor que o prazo de recebimento de suas vendas pode oferecer uma certa dificuldade para a
empresa quitar suas obrigacdes, mesmo que o indice seja maior que um, que é o valor que serve de

base para fazer a andlise, e que é aparentemente considerado satisfatorio.

Segundo Marion (2009, p.78) “as divergéncias entre as datas de recebimento e de pagamento
tendem a acentuar-se, quando analisamos periodos longos, ou seja, 0 recebimento do ativo
pode divergir consideravelmente do pagamento do passivo; isso sem dudvida, empobrece o

indicador. Todavia, se apreciarmos uma série de varios anos, a analise sera enriquecida”.

Por fim é importante salientar que para se obter uma correta analise quanto a
capacidade de pagamento da empresa é de fundamental importancia que se busque por um estudo
que permita uma andlise dos quatro indices de maneira simultanea, o qual permitird uma avaliagédo
mais ampla dos indicadores de liquidez, capaz de obter as repostas que 0s gestores desejam

alcancar.

Sendo interessante observar que demonstracdes bem estruturadas e com a correta

classificagdo das contas pela contabilidade, permitirdo gerar indices de melhor qualidade,

possibilitando uma melhor tomada de deciséo.

ESTUDO DE CASO

Um dos demonstrativos importante para a realizacdo da andlise é o balanco

patrimonial, pelo qual avalia-se as contas patrimoniais, que serdo agrupadas conforme os elementos
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contidos no patriménio. Essas contas deverdo estar divididas em ativo e passivo, de maneira que

facilitem o conhecimento, bem como a andlise da real situacéo financeira da empresa.

A andlise das contas do balanco é de fundamental importancia, pois estando este
atualizado periodicamente, podera ser fonte capaz de gerar informacdes a respeito da situacdo da
empresa, mostrando, por exemplo, a capacidade de liquidez da empresa, relacionando a situacéo do
seu capital proprio com o total de riqueza patrimonial produzido pela atividade econdmico, e a partir

dos resultados, mostrar a melhor forma para gerir os recursos disponiveis.

A fim de demonstrar, de forma pratica, as aplicagcbes dos indicadores anteriormente
explicados, bem como a importancia das analises dos mesmos, para a tomada de decisdo, serdo
utilizados como exemplo os demonstrativos financeiros reais, dos periodos de 2008 e 2009, de uma
empresa, a qual ndo tera seu nome revelado, para que dessa forma se possa garantir integridade da

mesma.

A empresa a ser analisada é uma das lideres em no mercado de cosmeéticos,
fragrancias e higiene pessoal, assim como no setor da venda direta, esta presente em sete paises da
Ameérica Latina e na Franca. Desde 2004, € uma companhia de capital aberto, com agdes listadas no

Novo Mercado, o mais alto nivel de governanca corporativa da Bolsa de Valores de S&o Paulo

(Bovespa).
BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO 2009 2008
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 500.294 344.471
Contas a receber de clientes 452.868 462.314
Estogues 509.551 227.896
Impostos a recuperar 191.195 107.811
Ganhos ndo realizados em operagiies com derivativos 37.408
Adiantamentos a colaboradores e fornecedores 6.094 G6.822
Outros créditos 56.360 63.142
Total do ativo circulante 1.716.362 1.349.863
NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo
Impostos a recuperar 63.931 32.914
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 146.146 105.995
Depdsitos judiciais 232.354 160.449
Adiantamento a colaboradores e fornecedores 1.660 2.035
Aplicagtes financeiras 5.769 5.160
Immobilizadao 492.256 459.449
Intangivel 82.740 73.739
Total do ativo ndo circulante 1.024.856 853.741
TOTAL DO ATIVO 2.741.218 2.203.604
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PASSIVO 2009 2.008
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 569.366 187.274
Formecedores nacionais 227.278 179.477
Fornecedores estrangeiros 4.409 3.510
Saldrios, participagdes nos resultados e encargos socia 130.792 128.459
Obrigagtes tributdrias 341.306 240.781
Dividendos e juros sobre o capital proprio a pagar 174 171
Fretes a pagar 23.595 25.121
Provis8o para riscos tributarios, civeis e trabalhistas 1.465 15.520
Provisdo para perdas em operacies com derivativos 8.652
Outras obrigagtes 30.045 28.585
Total do passivo circulante 1.337.082 B08.897
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 134.992 284 503
Provisdo para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas 119.980 104._366
Outras obrigagtes 9.342 9.164
Total do passivo ndo circulante 254.314 398.033
PATRIMIONIO LIQUIDO
Capital social 404.261 384.693
Reservas de capital 142993 136.270
Reservas de lucros 253.693 164.679
Acdes em tesouraria 14 363
Dividendo adicional proposto 357.611 306.321
Prejuizos acumulados -
COutros resultados abrangentes 18.723 5.072
Total do patrim&nio liguido dos acionistas controladorg 1.139.821 996.674
:'aﬂ-.RTICI:'.-M;E«D DOS NAO CONTROLADORES MOS PATRIN 1 1
Total do patrim@nio liguido 1.139.822 996.675
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMOMIO LIQUIDO 2.741.218 2.203.604
LIQUIDEZ CORRENTE
LIQUIDEZ CORRENTE = ATIVO CIRCULANTE - 1.716.362,00 = 1,28
(2009) PASSIVO CIRCULANTE 1.337.082,00
LIQUIDEZ CORRENTE = ATIVO CIRCULANTE = 1.349.86326 = 1,67
808.896,63

PASSIVO CIRCULANTE

Avaliando a capacidade financeira da empresa a partir do quociente de liquidez
corrente, percebemos que houve uma reducéo desse indice, j& que em 2008 para cada R$ 1,00 de
dividas a empresa dispde de R$ 1,67 para cumprir com suas obrigagdes a curto prazo; ja& em 2009
para cada R$ 1,00 a empresa contara com 1,28 para pagar suas dividas. No entanto, mesmo com a
diminuicdo de um ano para o0 outros a empresa revela que teria capacidade de honrar suas dividas a

curto prazo utilizando seu ativo circulante.
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Sendo importante observar que este indice ndo avalia a sincronizagdo entre a
capacidade de pagamento e os prazos de recebimento, isto € ndo é possivel afirmar que os

recebimentos ocorrerdo a tempo da empresa efetuar seus pagamentos.

LIQUIDEZ IMEDIATA

LIQUIDEZ IMEDIATA = DISPONIVEL = 500.294,00 = 0,37
(2009) PASSIVO CIRCULANTE 1.337.082,00

LIQUIDEZ IMEDIATA = DISPONIVEL = 327.89598 = 0,41
(2008) PASSIVO CIRCULANTE 808.896,63

Analisando o quociente de liquidez imediata, percebemos que em 2008 para cada
R$ 1,00 de dividas a empresa disp6e de R$ 0,41 de capital imediato para cumprir com suas
obrigagfes a curto prazo; jA em 2009 este indice sofre uma reducdo pois para cada R$ 1,00 a
empresa contara com R$ 0,37 de capital imediato, demonstrando que a empresa teria dificuldades

em sanar suas obrigacdes imediatas.

Porém a andlise individual deste indice ndo é capaz de afirmar que a empresa estaria
passando por problemas financeiros, visto que o calculo de liquidez imediata considera apenas os
recursos disponiveis da empresa, excluindo os direitos a receber, no entanto no caso desta empresa
percebe-se que as contas a receber sofreram reducéo, levando a possibilidade de que os direitos a

receber da empresa ndo causarao grande impacto na capacidade de pagamento imediato.

LIQUIDEZ SECA

LIQUIDEZ SECA =  ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES = 1.206.811,00 = 0,90
(2009) PASSIVO CIRCULANTE 1.337.082,00

LIQUIDEZ SECA = ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES = 1.021.967,29 = 1,26
(2008) PASSIVO CIRCULANTE 808.896,63

Analisando o quociente de liquidez seca, que apenas considera valores monetarios,
excluindo os estoques gque sao ativos incertos, reflete mais aproximadamente a situagéo financeira da
empresa, percebemos que em 2008 o indice era de R$ 1,26, portanto a empresa apresentava

condi¢Bes para pagar suas obrigacfes usando somente o ativo circulante (sem o estoque).

Ja& em 2009, este indice encontra-se abaixo dos parametros considerados
satisfatorios, uma vez que ele decresce para R$ 0,90 mostrando que devido o aumento do estoque a
empresa passou a ter forte dependéncia deste na capacidade de pagamento de suas dividas, isto &,

0 ativo circulante (sem o estoque) ndo é suficiente para honrar suas obrigacdes.
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LIQUIDEZ GERAL

LIQUIDEZ GERAL =  ATIVO CIRCULANTE + ATIVO NAO CIRCULANTE = 2.741.218,00 = 1,71
(2009) PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE  1.601.396,00

LIQUIDEZ GERAL =  ATIVO CIRCULANTE + ATIVO NAO CIRCULANTE = 2.203.604,41 = 1,83
(2008) PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE 1.206.929,66

Através do quociente de liquidez geral, que reflete a situacao financeira da empresa
de maneira global, isto é verifica a capacidade de pagamento a curto e longo prazo, percebemos que
de um ano para o outro houve uma reducéo no valor deste indice. Ja que em 2008 para R$ 1,00 de
dividas a curto e longo prazo a empresa possui R$ 1,83 de valores a receber a curto e a longo prazo,
e em 2009 para R$ 1,00 de dividas a curto e longo prazo a empresa possui R$ 1,71 de valores a

receber a curto e a longo prazo.

No entanto, tanto em 2008 quanto em 2009, a empresa apresenta condicbes de
honrar suas obrigacdes totais com terceiros, isto significa, caso a empresa encerrasse suas
atividades neste periodo ela ainda apresenta condi¢Bes de reunir todos os valores conversiveis em
moeda para cumprir com o total de suas responsabilidades.

CONCLUSAO

Ao longo do estudo realizado evidenciou a relevancia das analises dos
demonstrativos contdbeis, como instrumento de informacfes de extremo interesse, tanto para os
gestores, como para os investidores e os credores. Dentre os varios quocientes que podem ser
utilizados para a realizagdo da analise, destacou-se a importancia do conhecimento acerca da
avaliacdo da capacidade de pagamento, a curto e em longo prazo, da empresa. Que devera ser
medida através dos indices de liquidez.

A liquidez da empresa sera avaliada a partir de quatro indices, sendo esta liquidez
corrente, liquidez imediata, liquidez seca e liquidez geral, que apesar de fornecerem diferentes
informacdes a respeito da salde financeira da empresa, ndo devem ser analisadas de forma isolada,
tendo, o analista, o risco de apresentar informacdes equivocadas a respeito dos demonstrativos. Ja
que o estudo de um unico indice ndo ter4 condi¢Bes de fornecer informagdes que evidenciem de fato

a situacdo da empresa.

Mostrou-se também importante salientar que a analise deve ser feita considerando o
tipo de atividade que a empresa executa, portanto pode-se dizer que o ciclo operacional esta

intimamente ligado a especificidade de cada empresa, sendo esta informacdo de fundamental

relevancia para a realizagcdo desta analise.
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