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Caracterizacdo da Empresa

A Gasoline hoje

A Gasoline é a maior empresa de gases industriais da América do Sul, presente em
nove paises do continente. Sua forca reside na busca de solugdes para seus clientes, por
intermédio da oferta de servicos e tecnologia de alta qualidade. Seu portfélio de produtos
inclui gases atmosféricos (oxigénio, nitrogénio e argbnio), gases de processo (gas carbbnico,
acetileno, hidrogénio, misturas para soldagem), gases especiais e medicinais, cilindros de aco
sem costura e equipamentos para aplicacédo, transporte e armazenamento de gases. Em 2000,
seu faturamento consolidado foi de R$ 1,6 bilhdo. O investimento total foi de R$ 154 milhdes.

A Gasoline € a fornecedora de todos os polos petroquimicos e uma das maiores
parceiras da industria siderurgica brasileira. A empresa tem também uma forte presenca no
setor metal-mecénico, de alimentos, bebidas, meio ambiente e no segmento de pequeno
consumo. A Gasoline ¢, ainda, lider no setor médico-hospitalar.

O cliente da Gasoline conta com uma consultoria técnica altamente qualificada,
especializada no desenvolvimento de solucBes personalizadas e com o apoio de 68 centrais de
atendimento, que garantem assisténcia pos-venda.com um sofisticado sistema de logistica, sua

malha de distribuicéo assegura absoluta confiabilidade de abastecimento.
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Desenvolvimento
1 - Analise da Capacidade de Pagamento da Empresa: avaliar a capacidade de

pagamento da empresa quer dizer, verificar se a empresa tera condi¢cdes de honrar os seus
compromissos com terceiros, isto é, de pagar as suas dividas, sejam elas de curto ou longo
prazos. Para tantos existem alguns indicadores que de uma forma ainda simples nos ajudaréo

a identificar tal situagéo, assim sendo:

1.1- Liquidez Absoluta ou Imediata:

Disponibilidades

Passivo Circulante

O resultado desta razdo mostra que para cada unidade das dividas de curto prazo
(passivo circulante) a empresa dispde de X unidades de disponibilidades (caixa, bancos, e
aplicacBes financeiras) que deverdo ou ndo serem suficientes para cobrir as dividas em
questao.

Analisando-se o0 caso da Gasoline S/A quanto a esta liquidez e com base nos
resultados obtidos (disponibilidades:passivo circulante = 904:20.062 = 0,05 no ano de
2001/293:11.522 = 0,03 no ano 2000) pode-se verificar que 0s recursos financeiros
disponiveis sdo insuficientes para pagar as dividas de curto prazo, demonstrando com isso a
incapacidade da Gasoline de saldar de imediato eventuais endividamentos que possam vir a

surgir.

1.2- Liquidez Corrente:

Ativo Circulante

Passivo Circulante

Igualmente a liquidez imediata , a liquidez corrente trata da capacidade de pagamento
a curto prazo, mostrando que para cada unidade das dividas de curto prazo (passivo
circulante), a empresa dispde de X unidades de ativo circulante que devera ou ndo ser
suficiente para fazer frente (saldar) aquelas dividas. Quanto maior for o resultado melhor
sera.

No que tange aos resultados obtidos no caso da Gasoline (AC : PC = 28.008 : 20.062
= 1,40 no ano de 2001/21.642 : 11.522 = 1,88 no ano 2000) pode-se afirmar que a Gasoline
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encontra-se em uma posi¢do favoravel, haja vista que o ativo circulante mostra-se capaz de
cobrir as dividas de curto prazo, demonstrando com isso um bom nivel de capital de giro, o
que vem a compatibilizar com o tipo de empresa em questdo (empresa de giro lento —
inddstria) que deve apresentar uma liquidez mais elevada, em raz&o de uma demora maior no

giro operacional.

1.3-Liquidez Seca:

Disponibilidades+VLR a Receber a Curto Prazo

Passivo Circulante

Trata-se também do exame de liquidez a curto prazo, porém de uma forma mais rigida,
ja que ndo leva em conta os estoques, nem as despesas do exercicio seguinte que compéem o
ativo circulante.

O resultado indica que para cada unidade das dividas a curto prazo, a empresa dispde
de X unidades de disponibilidades mais valores a receber a curto prazo,. Quanto maior seja 0
resultado melhor sera. De preferéncia o resultado deve ser superior a (um) 1 indicara que a
empresa depende da realizagéo de seus estoques para atender seus COmpromissos.

Com base no exposto acima e analisando os resultados obtidos (26.053 : 20.062 = 1,30
no ano de 2001/20.441 : 11.522 = 1,77 no ano 2000) pode-se afirmar que a Gasoline possui
um bom realizavel a curto prazo, capaz de saldar sozinho, ainda que sem 0s estoques e as
despesas antecipadas, as dividas de curto prazo, embora a empresa deva se preocupar mais
com seus componentes (disponibilidades e VLR a Receber a Curto Prazo), pois ha uma baixa
guantia de disponibilidades e uma superconcentracdo de valores a receber a curto prazo, fato
este que vem revelar uma politica de vendas baseada mais nas vendas a prazo do que nas
vendas a vista, 0 que podera trazer problemas para a empresa como 0 ndo pagamento de seus
produtos por parte de seus clientes, prejudicando de maneira a estrutura financeira da
Gasoline.

1.4-Liquidez Geral:
Ativo Circulante+Ativo Realizavel a longo prazo

Passivo Circulante+Passivo Exigivel a longo prazo
E um indicador que mede a situac&o de liquidez da empresa a curto e a longo prazo. O

resultado indica que para cada unidade das dividas totais, a empresa dispde de X unidades de
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ativo circulante mais realizdvel a longo prazo. Quanto maior o resultado, melhor sera.
Analisando-se o caso da Gasoline, pbde-se verificar que o ano de 2000 (22.843 : 30.726 =
0,74) a empresa possuia um ativo (circulante e realizavel a longo prazo) incapaz de cobrir
todo o capital alheio, fato este que veio a mudar no ano seguinte (108.627 : 34.954 = 3,11)
com a superacdo numérica do ativo em questdo, em relacdo as dividas totais, isto €, o ativo
circulante mais o realizavel a longo prazo podem agora fazer frente (pagar) as obrigacoes
totais. Vale lembrar que a situacdo melhorou gracas ao expressivo aumento do capital de giro
da empresa (ano de 2000 = 21.642/ano de 2001 = 80.619).

2—- Avaliacdo do empreendimento a luz dos indicadores de atividade:
Antes de se avaliar o empreendimento a referida luz, é salutar que saibamos primeiro o

que sdo indicadores de atividade e quais séo utilizados como objetos de analise. Neste sentido
pode-se dizer que o estudo dos quocientes de atividade, consiste na verificagdo do tempo em
que a empresa levara para receber os seus valores (dinheiro) com as venda de seus produtos a
terceiros e ao mesmo tempo o estudo em questdo nos permite saber qual o periodo de tempo
em que a empresa terd de pagar as suas obrigacdes com seus fornecedores; e ainda com esse
estudo é possivel se fazer uma relacéo entre os dois prazos ja citados.

Entre os indicadores de atividades tém-se:

2.1- Prazo Médio de Recebimento:

Este indicador consiste na divisdo entre as contas a receber média e as vendas a
prazo;nos revelando como resultado o tempo em que a empresa levara para receber suas

duplicatas,isto €, o dinheiro com as vendas a prazo. Assim sendo:

PMR =CRM
Vendas a Prazo

2.2-Prazo Médio de Pagamento:
Este indicador é resultante da divisdo entre o valor da conta Fornecedores e o valor das

Compras; nos revelando como resultado o tempo em que a empresa terd para honrar seus
compromissos perante terceiros,ou seja, € o0 tempo de espera por seus fornecedores para

receberem seus dinheiros com as vendas de seus produtos aquela.Assim sendo:
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PMP= Fornecedores

Compras

2.3— Quociente de Posicionamento Relativo:
Resultante da divisdo entre os resultados obtidos na apuracdo do prazo meédio de

recebimento e do prazo meédio de pagamento respectivamente, este indicador procura fazer
uma relacdo entre aqueles outros indicadores, nos revelando com o seu resultado a posi¢ao
relativa da empresa diante do tempo de recebimento de suas duplicatas e do pagamento de
seus fornecedores. Assim sendo:
QPR =PMR
PMP

Avaliando-se o empreendimento a luz dos indicadores de atividade, pode-se observar
uma estratégia empresarial nada viavel, uma vez que a Gasoline tera de esperar, para receber
suas duplicatas, um tempo maior que o prazo dado por seus fornecedores para aquela saldar
suas dividas para com estes; isso fica evidente quando verificamos os resultados obtidos
(PMR — ano de 2000 = 0,48 dias; ano de 2001 = 12,60 dias / PMP — ano de 2000 = 0,10 dias;
ano de 2001 = 7,60 dias).

Com base ainda nos célculos feitos e valores apurados, verificou-se um aumento muito
grande nas vendas a prazo de um ano para o outro (vendas em 2000 = 67.029; em 2001 =
80.484), fato este que vem a revelar pouco dinheiro em caixa, dai dizer que ha uma caréncia
de recursos para saldar as obrigacGes com terceiros de imediato, dependendo unicamente das
disponibilidades da Gasoline; fato este que provavelmente culminara com a venda de parte do
patriménio daquela (imobilizado por exemplo), e/ou a empréstimos externos, pois se ndo
levard a inadimpléncia da mesma, seguida de juros que serdo cobrados pela mora do

pagamento das dividas.

3 — Andlise do Nivel de Endividamento:
De uma maneira geral as empresas buscam recursos de terceiros para tocar as suas

atividades, quer seja através de financiamentos bancarios, quer seja através de fornecedores
ou outros. O endividamento quando bem administrado é salutar para a empresa, porque
permite sua expansdo ou um poder de lucratividade maior. Assim sendo o endividamento
aleatdrio, sem um prévio planejamento, pode trazer conseqiiéncias negativas para a empresa,

quer seja na area da liquidez, quer seja com relacdo a rentabilidade.
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Analisar o nivel de endividamento, € verificar de que maneira a empresa esta se
endividando, isto €, se a empresa busca recursos de terceiros para paga-los a curto ou longo
prazos. Fato este muito importante, pois € mais interessante o endividamento a longo prazo do
que o de curto prazo, ja que aquele pode ser sustentado pela perspectiva de lucro a longo
prazo.

Com base no exposto acima e tomando-se por base os dados do balanco patrimonial;
constatou-se um aumento significativo das dividas de curto prazo que em 2000 somava um
total de R$ 11.522 contra os R$ 20.062 no ano de 2001, e enquanto ao endividamento a longo
prazo ocorrera uma queda, pois em 2000 o Exigivel a longo prazo somava R$ 19.204 caindo
no ano seguinte para R$ 14.892; demonstrando com isso uma diminuic¢éo das dividas a longo
prazo.

Diante dos dados acima, entende-se que a Gasoline, ou melhor, seus administradores
financeiros, ndo vem adotando uma boa estratégia de gestdo, ja que a empresa tera de contar
com um tempo mais curto de recebimento de suas duplicatas (dinheiros a receber) em relacédo
ao prazo de pagamento de suas obrigacOes, fato este que deixa a Gasoline em uma situacao
dificil, pois como bem vimos no estudo e na anélise dos indicadores de atividades, a empresa
sO receberd seus dinheiros apos vencer os prazos dados por seus fornecedores para aquela
quitar as suas dividas para com estes, dai dizer que a Gasoline tera problema quanto a sua

capacidade de pagamento.

4- Estudo da Rentabilidade e viabilidade econémica do negdcio:
A meta da administracdo financeira é a maximizacdo da riqueza dos proprietarios, isto

é, a obtencdo da maxima rentabilidade (retorno do investimento) para permitir o aumento do
valor de mercado da empresa.
Conceitua-se por rentabilidade como sendo a relacdo percentual do lucro com o capital
médio aplicado, assim sendo:
R=L X100 X VL
VL KM

Margemde X Rotacdo de
Ganho Capital

Dai dizer que no processo de avaliagdo da rentabilidade, deva-se considerar duas
variaveis (Margem de Ganho X Rotacdo de Capital), objetivando-se com isso alavancar

(multiplicar) a rentabilidade. Alavancagem esta que estara fortemente ligada ao aumento da
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margem de ganho da Gasoline e do aumento da rotacdo do seu capital. Para tanto devera
ocorrer um aumento da rotacdo do seu capital. Para tanto devera ocorrer um aumento no
preco do seu produto se o mercado permitir, reducdo de custos e despesas, reducdo dos
recursos ociosos, e por final o aumento do prego das vendas, se 0 mercado permitir,
permanecendo constante o mercado aplicado. Dai decorre que podemos avaliar o grau de
eficiéncia ou eficacia na aplicacdo dos recursos disponiveis na atividade principal através da
taxa de retorno. Neste sentido, e com base nos resultados obtidos nos calculos da
rentabilidade, pode-se verificar que foi atingida, em parte a meta da administracdo financeira,
pois do ano de 2000 para 2001 ocorreu um aumento pouco significativo na taxa de retorno
dos investimentos feitos (ano de 2000 = 9,21% / ano de 2001 = 9,87%), 0 que nos leva a crer
que os recursos disponiveis ndo foram bem utilizados pelos gestores do negocio, fato este de
facil compreensdo quando nos atentamos para os valores dos componentes que compdem a
férmula da rentabilidade.

Quando nos atentamos para a formula da margem de ganho, mais precisamente ao
valor do lucro liquido, pode-se verificar um irrisério aumento, ja que em 2000 o lucro
correspondia a R$ 14.825, aumentando no ano seguinte para R$ 16.738. jA em relacdo as
vendas liquidas est a sofreu um aumento mais significativo do que o lucro liquido, pois em
2000 a receita da Gasoline era de R$ 64.673, o que nos leva a acreditar que houve uma
aumento nos custos (ano de 2000 = R$ 9.989 / ano de 2001 = R$ 13.147). Dai a baixa
margem de lucro. J& quando observamos a formula da rotacdo de capital percebe-se que a
Gasoline estd vendendo pouco de seus produtos para cada R$ 1,00 do investimento total,
apesar do aumento ocorrido nas vendas liquidas, como bem ja foi mostrado acima, fato este
que pode ter diferentes causas:

a) Retracdo do mercado como um todo;

b) Perda de participagdo do mercado; e

c) Estratégia da empresa de aumentar seus precgos, dispondo-se a vender menos, mas

com uma margem de lucro maior, compensando assim a queda das vendas.

Diante do exposto acima, o que se pode compreender é que a Gasoline tem que
procurar baixar o valor de seus custos e despesas, pois eles estdo influenciando diretamente no
relativo crescimento dos lucros, isto é estdo impedindo (0s custos e as despesas) a
multiplicacdo da riqueza dos proprietarios de maneira significativa, dai dizer que uma melhor
politica de controle do que eu gasto com a producdo, para melhorar a minha rentabilidade, e

consequentemente viabilizar meu negocio.
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5—- Estudo do Fator de Insolvéncia:
O estudo do fator de insolvéncia, consiste em se verificar se uma determinada empresa

tendera a ndo ter como quitar as suas dividas. Para tanto diversas formulas foram
desenvolvidas, e por diversos autores cujos trabalhos teriam por base uma poderosa técnica
estatistica (analise discriminante) capaz de identificar se uma empresa pertence ao grupo de
solventes ou ao de insolventes.

No Brasil, o professor Stephen C. Kanitz desenvolveu um modelo muito interessante
de como prever faléncia, por meio de tratamento estatistico de indices financeiros de algumas
empresas que realmente faliram.

O modelo consiste, em primeiro lugar, em encontrar o fato de insolvéncia (FI) da
empresa em analise. A formula do fator de insolvéncia, ndo tendo sido explicado pelo referido
professor como se chegou a ela, € a seguinte :

X1 = Lucro Liguido X 0,05

Patriménio Liquido

X2 = Liquidez Geral X 1,65

Xs = Liquidez Seca X 3,55

X4 = Liquidez Corrente X 1,06

Xs = Exigivel Total X 0,33

Patrimonio Liquido

FI =X1+ X2 + X3-Xs-Xs

Em segundo lugar, averigua-se em que intervalo recai o fator de insolvéncia no

termdmetro de insolvéncia, de acordo com a figura seguir.
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7
Intervalo de Solvéncia
(Reduzidas possibilidades de Faléncia)
0
Penumbra
(Situacdo Indefinida)
-3
Insolvéncia
(Propenséo a faléncia)
-7

Aplicando-se as formulas mostradas anteriormente, e com base nos referenciais
numericos do termdmetro acima (-7 e 7), pode-se afirmar que a Gasoline apresenta um estado
de solidez; o que em outras palavras quer dizer que seu ativo oferece uma boa cobertura as
dividas totais, ou seja, a Gasoline esta na faixa de solvéncia ja que tanto em 2000 quanto em
2001, o resultado do fator de insolvéncia superou o intervalo de solvéncia (ano de 2000 = 9,66

/ ano de 2001 = 11,40), afastando assim as possibilidades de faléncia.

6 — Estudo Relacionando os Indicadores Estéaticos, dindmicos e de Velocidade:
Alguns indicadores sao instrumentos Uteis a analise de empresas, sob 0 ponto de vista

econdmico ou financeiro.
Conforme sua significacdo e como é obtido da relagdo entre os elementos do
patrimonio e do resultado, os indicadores podem ser classificados em:
a) Estaticos ou Patrimoniais — sdo obtidos da relacdo entre elementos exclusivamente
patrimoniais.
b) Dinamicos ou Operacionais — relacdo entre elementos que entram na formacéo do
resultado econdmico da empresa.
c) De Velocidade — relacionam um elemento que faz parte do resultado econdmico com
alguns componentes do patriménio.
Quando relacionamos os indicadores estaticos (Capital Circulante Liquido, Liquidez
Absoluta, Seca, e Corrente), com os indicadores de velocidade (Rotacdo de Valores
Circulantes, Prazo Médio de Recebimento e de Pagamento), podemos verificar que ambos 0s
indicadores nos revelam o nivel de endividamento da empresa, 0 que em outras palavras quer
dizer que por meio dos elementos que compdem as respectivas férmulas, é possivel se saber

se a empresa esta se endividando a curto ou a longo prazo, e se ela tem recursos necessarios
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para fazer frente as dividas, sejam elas parciais ou totais, bem como as proporc¢des de compra
e venda a prazo. Neste sentido e com base no que ja foi abordado anteriormente em outros
topicos, pdde-se verificar que os recursos financeiros disponiveis sdo insuficientes para pagar
as dividas de curto prazo, demonstrando com isso a incapacidade da Gasoline de saldar de
imediato eventuais endividamentos, mas quando nos atentamos para o capital de giro desta
empresa, ficou claro que este é capaz de cobrir as dividas de curto prazo que por sinal vierem
a crescer muito de um ano para o outro, como bem ja foi mostrado anteriormente.

E salutar que nos atentemos também para o crescimento dos valores a receber a curto
prazo, fato este que vem a revelar uma politica de vendas mais baseada nas vendas a prazo de
gue nas vendas a vista, 0 que poderéa trazer problemas para a empresa como 0 ndo pagamento
de seus produtos por parte de seus clientes, prejudicando desta maneira a estrutura financeira
do negdcio. Fato este que podera abalar a rentabilidade (indicador dindmico) que associado a

alta dos custos e despesas, que provocara uma baixa na margem de lucro, como bem ocorreu.

7 — Avaliacdo Comparativa do Empreendimento junto a Concorréncia:
Buscar comparar a situacdo desta empresa junto a seus concorrentes, é tentar

demonstrar se a Gasoline esta perdendo para aqueles, isto é, se a aceitacdo de seus produtos é
maior ou menor do que o dos outros, e no que isto pode vir a refletir na estrutura econdémico-
financeira da empresa. neste sentido e com base nos dados divulgados na “Revista Exame” —
as 500 maiores empresas do Brasil, edicdo 2002, pbde-se constatar o seguinte:
a) a Gasoline foi a empresa que menos vendeu seus produtos, quando comparada aos
seus cinco concorrentes, assim sendo quando a Gasoline vendeu o equivalente a US$
85,5 milhdes, a sua maior concorrente vendera US$ 149,1 milhdes (Polialden na
Bahia);
b) por outro lado a Gasoline foi a empresa que mais obteve crescimento nas vendas
(6,6%) contra o segundo lugar que obteve (5,8%), Ciquine Petroquimica da Bahia;
c) com relacdo ao seu patriménio liquido a Gasoline apresentou o maior, em valores
monetarios (US$ 181,4 milhGes) quando comparada ao segundo lugar que apresentou
um patriménio estimado em US$ 153,4 milhdes, revelando com isso ter a Gasoline o
mais solido capital proprio;
d) embora tenha o maior Patrimdnio Liquido, a Gasoline fica em segundo lugar quando
avaliamos o item lucro liquido que somou US$ 25,5 milhdes, ficando bem atras da

Polialden na Bahia que contou com um lucro de US$ 69,9 milhGes, o que vem a
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caracterizar uma maior rentabilidade para esta empresa baiana (US$ 41,1 milhdes),
contra 0s US$ 12,9 milhdes da Gasoline;

e) quando nos atentamos para o seu capital de giro (Ativo Circulante), a Gasoline fica em
quarto lugar US$ 6,0 milhGes ao ser comparada com 0s seus cinco concorrentes,
ficando aquela bem atras do primeiro lugar (Polialden na Bahia = US$ 37,1 milhdes),
e do terceiro lugar (Millenium na Bahia = US$ 11,3 milhes), revelando com isso uma
maior preocupacdo por parte daquelas empresas em manter recursos disponiveis para
saldar eventuais obrigagfes com terceiros, fato que julgo com restricdes em razéo da
falta de dados daquelas empresas ao meu poder;

f) sobre a questdo da liquidez geral (capacidade de pagamento), isto €, 0 meu ativo
circulante mais o realizavel a longo prazo financiando as minhas dividas totais pdde-se
constatar que a Gasoline apresentou o0 maior resultado entre as suas cinco
concorrentes, ja que aquela veio a apresentar um resultado ao equivalente a 7,91;
contra os 3,08 do segundo lugar (Polialden na Bahia), revelando com isso a
capacidade muito boa da Gasoline de honrar com 0s seus compromissos totais,
precisando pra tanto s6 de uma parte de seu ativo, afastando o risco de ter que
envolver o seu permanente, até mesmo porque a Gasoline foi a empresa que menos se
endividou ao longo do tempo (7,0%), contra os 69,5% da Nitrocarbono na Bahia que

teve 0 maior endividamento entre as suas cinco concorrentes.

8 — Andlise do Desequilibrio Econébmico-Financeiro, verificando o eventual
enquadramento da empresa no Overtrading:

O desequilibrio Operacional denominado pelos norte-americanos como overtrading,
reflete que as empresas, como os seres humanos, tem também o seu ciclo de vida.

Nascem na tentativa de afirmar-se como empresas; crescem, quando desenvolvem os
seus esforcos no sentido de consolidar-se no mercado e também morrem. A “morte
empresarial da-se com o desequilibrio econémico-financeiro.

Toda empresa sofre, na sua existéncia, problemas provocados por diversos fatores
conjunturais, que exigem do administrador, boa capacidade de trabalho, experiéncia e
sobretudo bom senso, para suplanta-los. Esses fatores que premiam as empresas se nao
forem tratados a tempo e adequadamente, poderao leva-las a faléncia.

O desequilibrio econdmico-financeiro ocorre quando o volume de operagbes da

empresa passa a ser tdo grande a ponto de ficar desproporcional com o seu capital de giro.
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Se o Overtrading entdo se concretizar, é necessario que haja um tratamento rigoroso,
no sentido de anular novos endividamentos e tentar sanar 0s compromissos ja efetivados.
Caso contrario, 0 empresario colocard a situacdo financeira da organizacdo em crise e
levara fatalmente sua empresa a faléncia.

Com base no exposto acima, e nos resultados apurados, utilizando-se de dados dos
demonstrativos da Gasoline, pode-se constatar que:

a) a Gasoline esta imobilizando muito seu negocio, isto é, estd aplicando muito o seu
recurso em seu ativo permanente (ano de 2000 = 59.255 / ano de 2001 = 69.679), em
detrimento ao seu ativo circulante que pouco vale quando comparado aos valores
anteriores (ano de 2000 = 21.642 / ano de 2001 = 28.008), prejudicando com isso a
expansdo operacional da empresa, como também perturba-lhe o equilibrio financeiro,
caracterizando-se portanto como um sintoma de Overtrading.

Vale lembrar que o disponivel desta empresa cresceu muito pouco (ano de 2000 =
293 / ano de 2001 = 904). Fato que foi bastante diferente com o imobilizado da Gasoline
que no ano de 2000 somava R$ 47.544, crescendo para R$ 65.588 em 2001,

b) a inexisténcia de capital de giro proprio é fator que podera ser causa de desequilibrio

econdmico-financeiro, onde:

CGP = Passivo Circulante + Passivo Exigivel a longo prazo X 100

Ativo Circulante

Isto é, quanto do ativo circulante , esta sendo financiado por capitais de terceiros, nao
sendo prudente que esta relacdo seja superior a 75%, do contrario revela Capital de Giro
Proprio insuficiente.

Quando observamos os resultados obtidos no calculo do CGP (ano de 2000 = 141,97%
/ ano de 2001 = 124,80%), pode-se afirmar que o ativo circulante da Gasoline é todo
financiado pelos capitais alheios, revelando com isso a insuficiéncia de Capital de Giro
Proprio, juntamente com o alto nivel de endividamento, atrapalhando desta forma a
independéncia da Gasoline.
c) um outro problema foi detectado na estrutura operacional da Gasoline, pois o seu lucro
liquido esta muito abaixo (ano de 2000 = R$ 14.825 / ano de 2001 = R$ 16.738) do valor
de suas vendas que no ano de 2000 totalizavam R$ 67.029, aumentando para R$ 80.484
em 2001; fato este de dificil entendimento, pois houve um aumento tanto no valor dos
custos, quanto no valor das despesas, como bem ja foi mostrado anteriormente no estudo

da rentabilidade.
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Diante destas circunstancias a Gasoline poderd estar caminhando para uma situacéo de
prejuizos cronicos que Ihe debilitardo a consisténcia dos Capitais Proprios;
d) na area do Ativo Circulante foi encontrado também problemas, pois ocorreu também
excessos de faturamento a receber, o que vem a revelar um baixo disponivel, como bem ja
foi mostrado; podendo trazer sérios problemas para esta empresa, Como 0 ndo pagamento
de seus dinheiros por parte de seus clientes, que associado a incompatibilidade entre os
prazos de recebimento dos direitos com o pagamento das obrigacdes com fornecedores,
poderd levar a Gasoline para o Overtrading.
e) Um outro problema foi também detectado na area do ativo circulante, pois 0 mesmo
cresceu em detrimento da insuficiéncia do Capital de Giro Proprio, demonstrando assim
mais um sintoma do Overtrading, pois 0 meu capital de giro é fortemente influenciado
pelo capital alheio, depende do mesmo;
f) Ainda dentro do Ativo Circulante, pdde-se perceber que os estoques ndo estiveram
crescendo em quantidade equivalente ao volume de vendas, fato que nos leva a concluir
que tais ndo estdo sendo movimentados pelas vendas, e que esta empresa esta
imobilizando capital, como bem ja foi demonstrado anteriormente.

Com base nos sintomas do Overtrading destacados acima, o que se pode dizer é que se
o Overtrading se concretizar, € necessario que haja um tratamento bastante rigoroso, no
sentido de evitar novos endividamentos e tentar sanar os compromissos ja efetivados.
Caso contrério, a situacdo financeira desta organizacdo entrara em crise, levando

fatalmente a faléncia da Gasoline.

9 — Aspectos positivos das estratégias de gestdo, adotados pelo empresario:
a) A Gasoline possui um Ativo Circulante capaz de cobrir as dividas de curto prazo,

demonstrando com isso, ter um bom capital de giro;

b) No ano de 2000 a Gasoline possuia um Ativo (Circulante e Realizavel a longo prazo)
incapaz de cobrir todo o capital alheio, fato este que veio a mudar no ano seguinte com a
superacao numeérica do ativo em questdo, em relacdo as dividas totais;

c) A Gasoline apresenta um estado de solidez, o que em outras palavras quer dizer que
seu ativo oferece uma boa cobertura as dividas totais, ou seja, esta empresa esta na faixa

de solvéncia;

Rui Guilherme L. de Souza, é aluno do curso de Ciéncias Contabeis da UFPA & 236-27-68 <= neltrix@ig.com.br 15


mailto:neltrix@ig.com.br

Diagnéstico de Gestéo

d) A Gasoline foi a empresa que mais obteve crescimento nas vendas, quando comparada
com seus concorrentes;

e) Com relacdo ao seu patriménio Liquido, a Gasoline foi a empresa que apresentou o
maior, em valores monetarios, isto quando comparada com o patriménio das concorrentes;
f) Sobre a questdo da liquidez geral (capacidade de pagamento), a Gasoline apresentou o
maior resultado entre as suas cinco concorrentes; e

g) A Gasoline foi a empresa que menos se endividou ao longo do tempo (ano de 2000 e

2001), quando comparada com seus concorrentes.

10 — Aspectos Negativos Identificados na Administracdo dos Negocios:
a) Os recursos financeiros disponiveis sdo insuficientes para pagar as dividas de curto

prazo;
b) H& uma baixa quantia de disponibilidades, e uma superconcentracdo de valores a
receber a curto prazo, fato este que vem a revelar uma politica de vendas baseada mais nas
vendas a prazo do gque nas a vistas;

c) A Gasoline tera de esperar para receber suas duplicatas, um tempo maior que o prazo
dado por seus fornecedores, para aquela saldar as suas obrigacdes para com estes;

d) Foi constatado um aumento significativo das dividas de curto prazo, enquanto que as
dividas de longo prazo cairam;

e) A Gasoline estd vendendo pouco de seus produtos para cada R$ 1 do investimento
total;

f) Ocorreu aumento tanto nos custos quanto nas despesas, dai a baixa margem de lucro.
g) A Gasoline foi a empresa que menos vendeu seus produtos, quando comparada aos
Seus cinco concorrentes;

h) A Gasoline fica em segundo lugar quando avaliamos o item lucro liquido que somou
US$ 25,5 milhdes, ficando bem atras de sua principal concorrente que contou com um
lucro de US$ 69,9 milhdes, Polialden na Bahia;

i) Quando nos atentamos para o seu capital de giro, a Gasoline fica em quarto lugar , ao
ser comparada com 0s Seus cinco concorrentes; e

J) A Gasoline apresentou seis sintomas de desequilibrio econémico-financeiro

(Overtrading).
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Conclusao

Pelo que ja foi dito e comprovado por dados numericos, até aqui, pdde-se observar que
esta empresa possui um ativo circulante capaz de cobrir as dividas de curto prazo,
demonstrando com isso ter um bom Capital de Giro.

E salutar que nos atentemos também para a questdo de que no ano de 2000 a Gasoline
possuia um ativo circulante e um realizavel a longo prazo incapazes de cobrir todo o capital
alheio; fato este que veio mudar no ano seguinte com a supera¢do numérica dos ativos em
questdo, em relacdo as dividas totais, podendo agora aqueles pagar todas as dividas com
terceiros.

Quando analisamos o fator de insolvéncia, mais precisamente os resultados obtidos,
pOde-se constatar que esta empresa apresenta um estado de solidez, o que em outras palavras,
quer dizer que seu ativo oferece uma boa cobertura as dividas totais, ou seja, a Gasoline esta
na faixa de solvéncia.

A0 compararmos esta empresa com 0s seus concorrentes, verificou-se que a Gasoline
foi a empresa que mais obteve crescimento nas vendas, foi a que apresentou o maior
patrimonio liquido, e foi também a empresa que menos se endividou ao longo do tempo, além
de apresentar a maior capacidade de pagamento. Embora como qualquer empresa existente, a
Gasoline também apresentou diversos problemas, tal como a insuficiéncia de recursos
financeiros disponiveis para fazer frente as dividas de curto prazo. Ocorrera também uma
baixa gquantia de disponibilidades, e uma superconcentracdo de valores a receber a curto
prazo, fato este que vem a revelar uma politica de venda baseada mais nas vendas a prazo do
que nas vendas a vistas.

Sobre a luz dos indicadores de atividade, p6de-se ser detectado, e comprovado que a
Gasoline tera de esperar, para receber suas duplicatas, um tempo maior que o prazo dado por
seus fornecedores, para aquela saldar as suas obrigagcOes para com estes, fato que ainda vem a
piorar com 0 aumento das dividas de curto prazo, pois as dividas de longo prazo cairam.

Ao ser comparada com 0s seus concorrentes, a Gasoline foi a empresa que menos
vendeu seus produtos, e no que tange ao lucro liquido esta empresa ficou em segundo lugar
com um lucro de US$ 25,5 milhdes, ficando bem atras de sua principal concorrente que
contou com um lucro de US$ 69,9 milhdes, também pudera ja que ocorreu um aumento tanto

nos custos como nas despesas da Gasoline.
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Quando nos atentamos para o seu capital de giro, a Gasoline ficou em quarto lugar, ao
ser comparada com 0s seus cinco concorrentes, além de apresentar também aquela, diversos
sintomas de desequilibrio econdémico-financeiro (Overtrading).

Sugerimos, portanto ao empresario que venha a modificar sua politica de venda,que é
baseada mais no crediario que a empresa oferece, 0 que é importante, mas deve-se primeiro
analisar com cautela a quem se esta vendendo, questionando sempre ,como ou com 0 qué meu
cliente me pagara em caso de ndo poder honrar seus compromissos comigo.De certo € que
esta empresa deva se voltar mais para as vendas a vista,procurando assim evitar problemas na
area da liquidez, ja que como vimos esta organizacéo esta se endividando muito a curto prazo;
fato este que podera trazer sérios problemas para a mesma, tal como o ndo recebimento do
valor de suas duplicatas , seguido da incapacidade de honrar seus compromissos.

Em relacéo ao seu capital de giro, este é todo financiado por recursos de terceiros, fato
este preocupante, pois a independéncia desta empresa com 0 setor externo, encontra-se
ameacada, dificultando assim a auto criacdo de recursos por parte da Gasoline.Diante do
ocorrido, torna-se relevante investir em capital de giro proprio, a fim de mudar esta situagéo.

No que tange ao Overtrading, € necessario que haja um tratamento rigoroso, no
sentido de anular novos endividamentos e tentar sanar os compromissos ja efetivados. Caso
contrario, o empresario colocara a situacdo financeira da organizacdo em crise e levara

fatalmente sua empresa a faléncia.
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Anexos
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Balancgos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2001 e 2000

A B

Ativo 2001 % 2000] % |A/B*100

Circulante 28.008 15,71 21.642 13,44 129,42 [ 116,87
Disponivel 904 0,51 293 0,18 | 308,53 | 278,63
Caixa e Bancos 904 0,51 293 0,18 ] 308,53 | 278,63
Contas a Receber de Clientes 22898 12,84 18.423 11,44| 124,29 | 112,24
Outros Créditos 2.159 1,21 1.687 1,05] 127,98 | 115,57
Estoques 1.955 1,10 1.201 0,75] 162,78 | 147,00
Despesas Antecipadas 92 0,05 38 0,02] 242,11 218,64
Realizdvel a Longo Prazo 80.619 45,21 80.157 49,78| 100,58 | 90,82
Contas a Receber C. e Ligadas 76.339 42,81 76.931 47,78 99,23 | 89,61
I.R e Cont. Soc. Diferido 1.107 0,62 792 0,491 139,77 | 126,23
Depositos p/ Recursos 1.197 0,67 1.126 0,70 106,31 | 96,00
Incentivos Fiscais a Realizar 1.976 1,11 1.308 0,81 151,07 | 136,43
Permanente 69.679 39,08 59.225 36,78| 117,65 | 106,25
Investimentos 581 0,33 9.000 559| 6,46 5,83
Empresa Ligada(2000 Emp. C. 131 0,07 8.550 531| 1,53 1,38
Outros Investimentos 450 0,25 450 0,281 100,00 | 90,31
Imobilizado 65.588 36,78 47.544 29,53| 137,95 | 124,58
Diferido 3.510 1,97 2.681 1,66 (130,92 (118,23
Total do Ativo 178.306 100 161.024 100 | 110,73 | 100,00
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Passivo 2001 % 2000 % |A/B*100
Circulante 20.062 11,25 11.522 7,16| 174,12 | 157,24
Empréstimo e Financiamentos 18 0,01 6 0,00 | 300,00 | 333,33
Fornecedores 6.870 3,85 2.325 1,44 | 295,48 | 267,36
Prov. P/ I.R e Cont. Social 2.933 1,64 5.169 3,21| 56,74 | 51,09
Obrigac@es Fiscais 2.195 1,23 1.020 0,63 | 215,20 | 195,24
IR e Contri. Soc. Diferidos 2.211 1,24 1.710 1,06 (129,30 (116,98
Recebimentos Antecipados 475 0,27 493 0,31] 96,35 | 87,10
Dividendos Propostos 4.686 2,63 0 0,00| 0,00 0,00
Prov. P/ Férias 327 0,18 268 0,17 | 122,00 | 105,90
Outras Obrigacdes 347 0,19 531 0,33| 65,35 | 57,58
Exigevel a L/P 14.892 8,35 19.204 11,93| 77,55 | 70,00
Adiant. P/ Fut. Aumento de K 0 0,00 6.254 3,89| 0,00 0,00
Contribuicdo Social 2.795 1,57 2.795 1,731 100,00 | 90,75
Debéntures a Pagar 11.549 6,48 10.139 6,30 | 114,00 [ 102,90
IR Diferido 0 0,00 16 0,00| 0,00 0,00
Outras Obrigacfes 548 0,31 0 0,00| 0,00 0,00
Patrimdnio Liquido 143.352 80,40 130.298 81,00 110,02 | 99,26
Capital Social 73.660 41,31 70.792 44,00[ 104,05 | 93,89
Reservas de Capital 9.954 5,60 8.591 5,33 | 115,87 | 105,07
Reservas de Lucros 48.884 27,41 36.831 22,90] 132,731 119,69
Lucros Acumulados 10.854 6,09 14.084 8,75| 77,07 | 69,60
Total do Passivo 178.306 100 161.024 100 | 110,73 | 100,00
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Demonstracdo do Resultado do Exercicio

A
2001 % 2000 % A/B*100|N2ind.
Receita de Vendas 80.484,00 124,45 67.029,00 124,61] 120,07| 99,87
(-) Impostos e Enc. S/ Vendas 15.811,00 24,45 13.240,00 24,61 23,59 99,32
Receita Operacional Liquida 64.673,00 100 53.789,00 100[ 96,49{100,00
(-) CPV 26.381,00 40,79 21.431,00 39,84 39,36(102,38
Lucro Bruto 38.292,00 59,21 32.358,00 60,16| 57,13 98,42
(-)Desp. Com Vendas e Administrativas 8.713,00 13,47 6.653,00 12,37| 13,00(108,92
(-)Desp. Financ. Liguidas 2.358,00 3,65 2.196,00 4,08 3,52| 89,31
(-)Depreciacbes e Amort. 1.675,00 2,59 482,00 0,90 2,50{289,03
(-)Outras Desp.Operac. Liquidas 401,00 0,62 658,00 1,22 0,60 50,69
Lucro Operacional 25.145,00 38,88 22.369,00 41,59 37,51 93,49
Receitas ndo Operac. Liquidas 323,00 0,50 293,00 0,54 0,48| 91,69
Lucro Antes da Contr. Social,do IR e Part.Lu 25.468 39,38 22.662 42,13 38,00 93,47
(-)Contr.Social e IR- Corrente 5.106 7,90 4.646 8,64 7,62| 91,41
(-)Contr.Social e IR- Diferido 3.624 5,60 3.120 5,80 5,41 96,61
(-)Participacdo nos Lucros-empregados 0 0,00 71 0,13 0,00 0,00
Lucro do Exercicio 16.738 25,88 14.825 27,56 24,97| 93,90
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Capital de giro Préprio

2001

2000

CGP PC+Exig. L/P
AC

100

124,80

141,97

Lucro Operacional em relagdo as vendas

2001 2000
Lucro Liquido « 100 _ 20,80 22,12
Vendas
Relacdo Estoques X Ativo Circulante

2001 2000
Estoques X 100 _ 6,98 5,55

AC

Faturamento a Receber X Formacao do Ativo
Circulante

2001 2000
Dupl.a Receber 100 _ 81,76 85,13

AC
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Relagdo Fornecedores X

Estoques

2001 2000
Fornecedores X 100 _ 351,41 193,59
Estoques

Relagdo Aumento de Capitais Alheios de Curto Prazo X Aumento das Vendas
2001

Aum.Cap.Alheios C/P 8.540 _ 0,63
Aumento das Vendas 13.455,00

Relagcdo Aumento dos Estoques X Aumento do CMV
2001

Aum.dos Estoques 754 _ 0,15
Aumento do CMV 4.950,00
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ANALISE POR
QUOCIENTES
2001 2000
Lig.Corrente _ AC _ 28.008 1,40 21.642 _ 1,88
PC 20.062 11.522
Lig.Imed. = Disp _ 904 0,05 293 _ 0,03
PC 20.062 11.522
Lig. Seca _ AC-EST. _ 26.053 1,30 20.441 _ 1,77
PC 20.062 11.522
Lig. Geral _ AC+RL/P _ 108.627 3.11 22.843 _ 074
PC+EXL/P 34.954 30.726
Capital Circulante Liquido
2001 2000
CCL AC-PC : 7.946 10.120
Relacao Vendas X Capital de giro proprio
2001 2000
Vendas 80.484,00 _ 644,90 67.029,00 472,12
Cap.Giro P 124,80 141,97
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Rotacao de Estoque

2001 2000
RE CPV _ 26.381,00 _ 3,40 21.431,00 _ 2,42
EM 1.578 1.201
Rotacao de Ativo
2001 2000
Ra V.Lig. _ 64.673,00 _ 0,38 53.789,00 _ 0,33
AT.Méd. 169.665 161.024
Rotacao de Valores Circulantes
2001 2000
RC VP B 80.484,00 B 3,90 67.029,00 B 3,64
SM 20660,5 18.423
2001 2000
RD CP B 27135,00 B 5,90 22.632,00 B 9,73
SM 4597,5 2.325
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Taxa de Retorno s/ Invest. Operacional

2001 2000
TRIO B LOL x 100 B 1673800 B 9,87 1482500 _ 9,21
AOM 169665 161.024
Taxa de Retorno s/ Investimento Total
2001 2000
TRIT _ LAIR x 100 _ 2546800 _ 15,01 2266200 _ 14,07
ATM 169.665 161.024
Quocientes de Endividamento
2001 2000
Qpart.Div.c/p s/End.Total _ PC _ 20.062 57,40 11.522 37,50
CA 34.954 30.726
QpartC32 s/RT _ CA _ 34.954 0,20 30.726 19,08
RT 178.306 161.024
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Quocientes de atividade

2001 2000
PMR CRM _ 33798,67 _ 2816,56 12,60 32.347 0,48
V.Prazo 80.484,00 223,57 67.029,00
PMP Fornec. _ 6.870 _ 572,5 7,60 2.325 0,10
Compras 27.135,00 75,38 22.632,00
QPR PMR _ 12,60 _ 1,66 0,48 4,70
PMP 7,60 0,10
Rentabilidade
2001 2000
RI LL X VL X 100 _ 9,87 9,21
VL AM
Taxa de Retorno do Capital Proprio
2001 2000
TP Lucro _ 16.738 100 11,68 14.825 X 100 11,38
CP 143.352 130.298
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Formula de Kanitz (Previsédo de Faléncias)

2001 2000

X1 _ LL « 0,05 0,01 0,01
PL

X2 B AC+R L/P « 1,65 5,13 1,23

PC+Ex.L/P

X3 _ AC- Est. « 3,55 4,61 6,30
PC

X4 _ AC « 1,06 1,48 1,99
PC

X5 _ CA « 0,33 0,17 0,14
PL

Fator de Insolvéncia
2001 2000
FI X1+X2+X3-X4-X5 11,40 9,66
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Lista dos Concorrentes

Vendas Crescimento (Uss Lucro [Rentabilidade do| CCL (em | Liquidez | Endividamento
Empresa Setor (e'm EJS$ das vendas (em mil'hﬁias_) Liquido | Patriménio (em 'US~$ Geral Geral (em %)
milhdes) %) Patrimoénio | (em US$ %) milhdes)
Liquido milhées)

Polialden Quimicae
Camagcari Petroquimica
BA 149,1 5,7 153,4 69,9 41,1 37,1 3,08 27,4
Millenium Quimicae
Camacari Petroquimica
BA 141,8 -9,6 11,3 12,9 11,3 11,3 0,94 28,1
Isopol Quimicae
Camacari Petroquimica
BA 124.,4 -0,5 64,4 2,3 3,5 18,5 1,47 24,4
Ciquine Quimicae
Camagari Petroquimica
BA 112,3 5,8 42,5 -0,8 -2 5 1,16 44,3
Nitrocarbono Quimicae
Camacari Petroquimica
BA 111,6 -3,1 37,9 -26,1 -68,9 -29,1 0,36 69,5
White Martins Quimicae
Nordeste Petroquimica
Jaboatdo dos
Guararapes
PE 85,5 6,6 181,4 25,5 12,9 6 7,91 7
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