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RESUMO

Este trabalho descreveu a andlise econdmico-financeira da empresa Sadia, que desempenha
atividades ligadas aos setores agricolas, industrial e comercial de produtos alimenticios em
geral. Pretendeu-se, abordar a caracterizacdo da empresa no primeiro momento. Na sequéncia,
o trabalho discorreu sobre os demonstrativos e indicadores contabeis, fazendo uma analise
minuciosa da situagdo financeira da empresa. Por fim, foram levantados os aspectos positivos
e negativos da gestdo da Sadia e sugestdes para que ela continue a desempenhar suas

atividades sem incorrer em uma situagao de insolvéncia financeira.

Palavras-Chave: analise econdmico-financeira; demonstrativos ¢ indicadores contabeis;

situacao financeira; insolvéncia financeira.
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INTRODUCAO

O presente trabalho teve por finalidade analisar o balanco e a demonstragao do
resultado do exercicio da empresa SADIA S.A. Os dados da empresa foram coletados em suas
demonstragdes contabeis e no laudo de avaliagdo da empresa no ano de 2008.

A analise teve como objetivo verificar como foi o desempenho da empresa no ano de
2008, observando se a organizagdo obteve lucro, se ela se endividou, a sua capacidade de
pagamento, o tempo de recebimento, entre outros fatores de extrema relevancia para o
investidor e para a empresa.

Para tanto no decorrer do trabalho foram realizadas a atualizacao do poder de compra,
a Analise Horizontal ¢ Vertical do balanco e da DRE; calculo de indices de Liquidez Comum,
Seca, Imediata e Geral; calculo de Quocientes de endividamento; Indicadores de
Atividade;Rentabilidade; Analise do Fator de Insolvéncia; Overtrading; e EBITDA. Todos
estes calculos acompanham explicagdes e fundamentagdes tedricas obtidas através de livros,

sites da internet etc.
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1CARACTERIZACAO DA EMPRESA

1.1 Apresentacao

A empresa Sadia foi Fundada em 1944 por Attilio Fontana, cresceu e tornou-se
referéncia na industria de alimentos. Esse sucesso se deve a constante preocupacdo com a
qualidade e ao empenho em desenvolver sempre novos produtos. Hoje o seu portfolio conta
com mais de 650 itens, que sdo distribuidos para mais de 300.000 pontos de venda em todo o
Brasil.

Esse ¢ um sucesso que nao se limita as fronteiras brasileiras. A Sadia ¢ hoje uma das
maiores empresas de alimentos da América Latina e uma das principais exportadoras do pais,
distribuindo mais de mil produtos para mais de 100 paises.

Por quatro vezes seguidas foi eleita a marca mais valiosa do setor de alimentos
brasileiro, ela emprega hoje por volta de 55 mil funcionérios € mantém parceria com cerca de
10.000 granjas integradas de aves e de suinos, contribuindo dessa forma para a estabilidade e
crescimento do pais, sempre de forma socialmente responsavel e preocupada com o meio
ambiente e a comunidade.

Apesar de todo esse sucesso a empresa registrou em 2008, diante dos efeitos da crise
sistémica mundial, perdas com instrumentos derivativos e também perdas financeiras no valor
de 760 milhdes de reais com a valoriza¢ao do ddlar ante o real. Isto desencadeou o primeiro
prejuizo da historia da Sadia.O resultado liquido negativo no exercicio foi de R$ 2,48 bilhdes,
valor que contempla a totalidade dasperdas das operacdes no ambito da nova legislagdo (Lei
n°® 11.638/07).

Em comunicado enviado a Bovespa, a empresa afirmou que sua diretoria financeira
realizou operagdes relacionadas a variagao do dolar “em valores superiores a finalidade de
protecao das atividades da companhia expostas a variagdo cambial”, o que consequentemente
levou a demissao do diretor financeiro e a uma desconfian¢a no mercado de agdes com uma

queda de 42% no mercado de acdes.
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1.2 Localizacio da empresa

A sociedade utiliza 0 nome empresarial SADIA S.A com sede e foro no municipio de
Concordia, Estado de Santa Catarina (SC) localizada a Rua Senador Attilio Fontana, n® 86,

Centro, CEP: 89700-000 e CNPJ: 20.730.099/0001-94.

1.3 Natureza

A Sadia ¢ uma sociedade andnima regida pela Lei das Sociedades por agdes (LSA, Lei
n°® 6.404/1976) e pelas demais Leis e Regulamentos aplicaveis a Sociedade e seu objetivo,

com prazo de duracdo indeterminado.

1.4 Compromissos

Os compromissos da empresa Sadia podem ser mais bem compreendidos através de sua
missdo e de sua visdo.

Missdo: Alimentar consumidores e clientes com produtos saborosos e saudaveis, com
solugoes diferenciadas.

Visdo: Ser reconhecida por sua competitividade em solucdes de agregagao de valor e

respeito ao crescimento sustentavel da cadeia de valor.

1.5 Objeto

A empresa tem por objeto a exploracao de atividades ligadas aos setores agricolas,
industrial e comercial de produtos alimenticios em geral; exploracdo de matadouros,
curtumes, frigorificos, fabricas de conservas, industrializa¢ao de 6leos vegetais e, bem assim,

a exploragdo de entrepostos frigorificos com operacdo de depodsitos, conservagao,
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armazenamento e classificacao de carnes; exploracao de carnes em geral, produtos derivados
e carnes selecionadas; industria e comércio de trigo, outros graos e seus derivados; exploragdo
de granjas e criagdo de bovinos, suinos, ovinos, caprinos e aves; exploracdo de serrarias;
transporte rodovidrio de mercadorias proprias e de terceiros e locagdo de camaras frigorificas,
silos e depdsitos; todas as atividades ligadas a agropecudria e agroindastria e a
comercializacdo de graos e outros produtos primdrios e/ou industrializados, no mercado
interno e externo; beneficiamento, industrializagdo e comercializagdo de substancia e produtos
em geral para a alimentagdo humana e animal; industrializagdo e comercializacao de produtos
quimicos, sanitdrios e veterinarios; atividades de florestamento e reflorestamento; e

planejamento e elaboragao de projetos agropecuarios e de engenharia.

1.6 Produto

A Sadia tem suas atividades organizadas em quatro segmentos: industrializados, aves,
suinos e bovinos. A extensa cadeia de distribui¢do da Companhia permite que seus produtos
sejam comercializados no Brasil e no exterior, ao lado de redes varejistas, pequenos
estabelecimentos comerciais e cadeias de foodservice.

O segmento de produtos industrializados vem recebendo muitos investimentos nos
ultimos anos e compreende produtos como pratos prontos congelados, pizzas e massas
refrigeradas, margarinas, industrializados derivados de aves e suinos, empanados, linha light,

fatiados além de sobremesas.

1.7 Distribuicao

A Sadia distribui seus produtos através de diversos pontos de venda no mercado
interno e exporta para a Europa, Oriente Médio, Eurasia, Asia e Américas. O parque fabril é
formado por 18 unidades industriais proprias, 4 unidades arrendadas e 16 centros de

distribuicao localizados em 14 estados brasileiros.
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1.8 Quantidade acionaria

A Sadia ¢ uma empresa que adota as melhores praticas de governanga corporativa. Os
acionistas titulares de acdes ordinarias e preferenciais tém direito, no caso de venda da
companhia, a receber 80% do valor pago por acdo ordinaria integrante do bloco de controle.

O capital social, subscrito e integralizado, estd representado pelas seguintes

quantidades de a¢des, sem valor nominal:

2008 2007
Acoes ordinarias 257.000.000 257.000.000
Acdes preferenciais 426.000.000 426.000.000
Total de agoes 683.000.000 683.000.000
Acoes ordinarias e preferenciais em tesouraria (10.049.288) (10.259.288)
Total de agoes em circulagao 672.950.712 672.740.712

Figura 1: Quantidades de agdes da empresa Sadia S.A.Fonte:http://www.sadia.com.br/
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Figura 2: Estrutura Societaria daempresa Sadia S.A. Fonte: http://www.sadia.com.br/
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2 ANALISE FINANCEIRA

A andlise financeira organiza as informagdes contdbeis e agrega outras informacgdes
relevantes para auxiliar seus usuarios na avaliagdo, tomada de decisdes e na orientagao de
suas acdes, visando suprir cada usuario com o conjunto de informagdes que melhor atenda as
suas necessidades. Para tanto, é necessario se fazer uso de indicadores financeiros e das
demonstragdes contabeis.

A informacao contabil deve ser entendida dentro de suas possibilidades e limitagdes.
Por um lado, mas aponta problemas a serem investigados do que indica solug¢des; de outro
desde que utilizada convenientemente, pode se transformar em uma poderosa ferramenta de
controle por parte da administragao.

Sabendo disso, Silva (2008) ressalta queas razoes que levam ao desenvolvimento da
analise financeira de uma empresa tendem a ser de carater econdmico- financeiro. Uma
empresa cuidadosa necessita analisar seus proprios dados para tomar conhecimento dos
resultados que alcangou, a fim de utilizar estas informacgdes para orientar suas agdesem termos
operacionais e estratégicos.

Quando se faz um apanhado geral da andlise financeira percebe-se que ela sempre
esteve ligada a necessidade de identificagdo da solidez e da performance das empresas. Por
1sso se faz necessario a analise das demonstragdes contabeis da Sadia, a fim de identificar os

aspectos positivos e negativos da gestao da empresa.

2.1Demonstracoes Contabeis

As demonstragdes contabeis sdoinformagdes que traduzem ativos fisicos em numeros
e sdo fontes de muitos esforcos que refletem efeitos cumulativos de decisdes administrativas
passadas das empresas.

Os demonstrativos financeiros sao preparados normalmente, com periodicidade anual
de acordo com os principios contdbeis propriamente aceitos (GAAP). Estes sdao adaptados

conforme as necessidades de cada um de seus utilizadores.
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Os motivos da necessidade por demonstracdes financeiras se aplicam aos investidores
pela necessidade de informagdes contabeis para tomar decisdes inteligentes, as autoridades
tributarias que as utilizam para calcular os impostos e os gestoresqueprecisam delas para
operar suas empresas com eficiéncia.

A lei das Sociedades por acdes estabelece que ao fim de cada exercicio social, a
diretoria das empresas devem elaborar com base na escrituragdo contabil, as seguintes
Demonstracdes financeiras: Balango Patrimonial, Demonstracao do Resultado do Exercicio;
Demonstracao de Lucros ou prejuizos Acumulados; e Demonstracao de Origens e Aplicacdes
de Recursos. Entretanto, para o presente trabalho foi feito o uso como instrumento de analise

contabil apenas o Balanco Patrimonial e a Demonstragao do Resultado do Exercicio.

2.1.1 Analise do Balanco Patrimonial

O Balango Patrimonial reflete a posicao das contas patrimoniais, normalmente no fim
do ano ou de um periodo prefixado.

Neste trabalho foi utilizado como referéncia o balango patrimonial da empresa SADIA
S.A dos anos de 2007 e 2008, com o objetivo de se fazer uma analise comparativa e transmitir
a ideia de evolucdo dos nimeros da empresa. Entretanto, deve-se atentar para a ressalva de
que os valores das contas ja foram atualizadospara a datadezembro 2010, a partir do indice

IGP-DI.

Balanc¢o Patrimonial da Empresa SADIA S.A(em milhares de reais)

Ativo 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008
1,2145791 1,0922428

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 251.587,00 305.572,31 144.015,00 157.299,35
Aplicagdes financeiras

Titulos para negociagdo 190.624,00 231.527,93 425.652,00 464.915,33

Titulos disponiveis para venda 194.586,00 236.340,09 329.672,00 360.081,87
Valores a receber de contratos futuros - - 300.874,00 328.627,46
Contas a receber de clientes 439.944,00 534.346,79 1.049.156,00 1.145.933,09
Estoques 1.086.944,00 1.320.179,47 1.660.685,00 1.813.871,23
Impostos a compensar 256.717,00 311.803,10 379.476,00 414.479,93
Impostos diferidos 32.533,00 39.513,90 129.561,00 141.512,07
Outros créditos 80.516,00 97.793,05 84.269,00 92.042,21
Total do ativo circulante 2.533.451,00 3.077.076,64 4.503.360,00 4.918.762,54

Claudio Gabriel Machado Ferreira de Souza(91) 8207-8216 claudiogabriel1989@hotmail.com

CuillhAaviaAa AA NlacrimaAantA DALiAlO01) 0O2C1 END A ~uilhAviaAlALLAtima~aA~aA Kk Atma Al ~Ana




Diagnostico empresarial 13
Claudio Souza e Guilherme Paiva

N3o circulante
Aplicagdes financeiras

Titulos disponiveis para venda 180.111,00 218.759,06 270.332,00 295.268,18
Impostos a compensar 163.752,00 198.889,76 282.502,00 308.560,78
Impostos diferidos 95.375,00 115.840,48 760.381,00 830.520,67
Depdsitos judiciais 41.782,00 50.747,54 40.693,00 44.446,64
Partes relacionadas 5.280,00 6.412,98 1.845.098,00 2.015.295,01
Adiantamentos a fornecedores 61.753,00 75.003,90 61.693,00 67.383,74
Outros créditos 25.721,00 31.240,19 78.740,00 86.003,20
Investimentos 2.038.992,00 2.476.517,07 588.654,00 642.953,09
Imobilizado 2.731.851,00 3.318.049,13 3.906.750,00 4.267.119,56
Diferido 75.123,00 91.242,83 82.274,00 89.863,18
Ativos intangiveis 102.300,00 124.251,44 137.671,00 150.370,16
Total do ativo nao circulante 5.522.040,00 6.706.954,37 8.054.788,00 8.797.784,20
Total 8.055.491,00 9.784.031,01 12.558.148,00 13.716.546,73

Ao se analisar o Ativo Total da empresa, percebe-se que houve um aumento nominal
de 12,83% entre os exercicios de 2007 e 2008. A justificativa para este fato¢ que todas as
contas do Ativo sofreram aumento em seus valores, com excecdao de seis delas: “caixa e
equivalentes de caixa”, “outros créditos”, ‘“depodsitos judiciais”, “adiantamento a
fornecedores”, “investimentos” e “diferido”.

As contas do Ativo Circulante sofreram muitas variagdes. Umas tiveram crescimento

29 ¢ 29 ¢

acentuado como ¢ o caso das “Contas a receber de clientes”, “estoques”, “valores a receber de
contratos futuros” e “impostos diferidos”. Enquanto que outras decresceram como a conta
“caixa e equivalentes de caixa” e“outros créditos”.

Em relagdo ao ativo ndo circulante a conta “imobilizado” cresceu 28,60% em 2008. O
mesmo ndo aconteceu com os “investimentos” que a empresa realizou neste mesmo periodo,
pois o valor monetario destinado a esta conta diminuiu 74% em 2008, o que representa uma
perda proporcional de 1.833.563,98 reais. Apesar deste acontecimento, o total do ativo nao

circulante aumentou.
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Passivo 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008
1,2145791 1,0922428
Circulante
Empréstimos e financiamentos 448.223,00 544.402,29 3.896.045,00 4.255.427,10
Valores a pagar de contratos futuros 10.949,00 13.298,43 295.241,00 322.474,86
Fornecedores 583.965,00 709.271,68 906.091,00 989.671,37
Adiantamentos de controladas 1.169.098,00 1.419.962,00 934.727,00 1.020.948,84
Saldrios, férias e encargos a pagar 128.432,00 155.990,82 147.479,00 161.082,88
Impostos e contribui¢es a recolher 51.109,00 62.075,92 35.414,00 38.680,69
Dividendos a distribuir 135.666,00 164.777,09 3.901,00 4.260,84
Participagdo de empregados nos resultados 74.215,00 90.139,99 - -
Impostos diferidos 10.969,00 13.322,72 10.861,00 11.862,85
Outras obrigacdes 137.202,00 166.642,68 222.310,00 242.816,50
Total do passivo circulante 2.749.828,00 3.339.883,62 6.452.069,00 7.047.225,91
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 1.170.111,00 1.421.192,37 1.938.849,00 2.117.693,86
Adiantamentos de controladas 624.029,00 757.932,58 3.522.560,00 3.847.490,80
Plano de beneficios a empregados 107.418,00 130.467,66 118.295,00 129.206,86
Contingéncias 51.870,00 63.000,22 51.811,00 56.590,19
Impostos diferidos 98.725,00 119.909,32 97.753,00 106.770,01
Plano de opg¢des de compra de acbes 14.763,00 17.930,83 8.067,00 8.811,12
Outras obrigagdes 48.214,00 58.559,72 90.610,00 98.968,12
Total do passivo ndo circulante 2.115.130,00 2.568.992,69 5.827.945,00 6.365.530,97
Patriménio liquido
Capital social 2.000.000,00 2.429.158,20 2.000.000,00 2.184.485,60
Reservas de capital 1.650,00 2.004,06 - -
Reservas de lucros 980.828,00 1.191.293,19 - -
AcBes em tesouraria (84.118,00) (102.167,96) (97.064,00) (106.017,46)
Ajustes de avaliagdo patrimonial 228.830,00 277.932,14 (85.545,00) (93.435,91)
Ajustes acumulados de conversdo - - (11.718,00) (12.798,90)
Resultados acumulados 63.343,00 76.935,08 (1.527.539,00) (1.668.443,47)
Total do Patrimdnio Liquido 3.190.533,00 3.875.154,70 278.134,00 303.789,86
Total 8.055.491,00 9.784.031,01 12.558.148,00 13.716.546,73

Com relacdo ao Total do Passivo Circulante, a empresa Sadia teve um aumento

proporcional de 3.707.342,29 reais sobre uma forte influéncia da conta “empréstimos e

financiamentos™ que obteve um crescimento de 681%no final do exercicio contabil de 2008.0

que nao significa dizer que as outras contas nao tiveram nenhuma participagdo neste aumento,

mas s6 que em menor grau de importancia.

Quando se analisou o Total do Passivo Nao Circulante observou-se que as contas

“empréstimos e financiamentos a longo prazo” e “adiantamentos de controladas” foram

determinantes no aumento deste resultado.
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Por fim, com relagdo ao capital proprio da empresa, a conta reserva de lucros que foi
desfeita em 2008 e o prejuizo no valor de 1.668.443,37 reais neste mesmo exercicio
foramdeterminantes para a reducdo percentual de 92,16% do Patrimonio Liquido de um ano

para o outro.

2.1.2 Demonstraciao do Resultado do Exercicio

A demonstracdo do resultado do exercicio ¢ um resumo que mostra as receitas e
despesas da empresa em um determinado exercicio. A DRE ¢ apresentada de forma vertical,
subtraindo-se as receitas das despesas e, em seguida, indica-se o lucro ou prejuizo do periodo
analisado.

A DRE da empresa Sadia ¢ completa, pois fornece detalhes minuciosos sobre o grupo

de despesas, varios tipos de lucro, destaque dos impostos etc.; auxiliando na tomada de

decisdo por parte dos gestores.

Demonstracio do Resultado do Exercicio 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008
(em milhares de reais) 1,2145791 1,0922428
Receita operacional bruta 9.122.842,00 11.080.413,23 11.275.065,00 12.315.108,57
Mercado interno 5.316.561,00 6.457.383,87 6.519.102,00 7.120.442,22
Mercado externo 3.806.281,00 4.623.029,35 4.755.963,00 5.194.666,34
Dedugdes da receita bruta (1.065.220,00) (1.293.793,95) (1.287.874,00) (1.406.671,10)
Receita operacional liquida 8.057.622,00 9.786.619,28 9.987.191,00 10.908.437,46
Custos dos produtos vendidos (6.284.379,00) (7.632.875,39) (8.083.512,00) (8.829.157,78)
Lucro bruto 1.773.243,00 2.153.743,89 1.903.679,00 2.079.279,68

Despesas com vendas

(1.330.507,00)

(1.616.005,99)

(1.560.515,00)

(1.704.461,27)

circulagdo no final do exercicio, em Reais

Despesas administrativas (97.639,00) (118.590,29) (132.758,00) (145.003,97)
Honorarios dos administradores (16.433,00) (19.959,18) (20.165,00) (22.025,08)
Outros resultados operacionais 5.135,00 6.236,86 (2.922,00) (3.191,53)
Resultado financeiro liquido 3.719,00 4.517,02 (2.262.743,00) (2.471.464,75)
Resultado de equivaléncia patrimonial 549.010,00 666.816,07 (1.119.964,00) (1.223.272,62)
Participagdo de empregados nos resultados (74.217,00) (90.142,42) (4.933,00) (5.388,03)
Outros resultados ndo recorrentes (13.461,00) (16.349,45) (9.715,00) (10.611,14)
Resultado antes de impostos e participagdes 798.850,00 970.266,51 (3.210.036,00) (3.506.138,71)
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (8.682,00) (10.544,98) (2.754,00) (3.008,04)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (22.859,00) (27.764,06) 719.047,00 785.373,91
Resultado antes das participac6es dos acionistas - -

ndo controladores 767.309,00 931.957,47 (2.493.743,00) (2.723.772,84)
Participacdo de acionistas ndao controladores - - - -

Resultado liquido do exercicio 767.309,00 931.957,47 (2.493.743,00) (2.723.772,84)
Lucro/(prejuizo) liquido por lote de mil agdes em 1.140,57 1.385,31 (3.705,68) (4.047,50)
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Com o detalhamento da DRE percebe-se que a empresa teve um lucro de 931.957,47
reais em 2007. Mas o mesmo nao aconteceu em 2008, j& que as “despesas com vendas”,
“despesas administrativas”, “honorarios dos administradores” e dentre outras, foram maiores
do que as receitas auferidas. Sendo que apos a contabilizagdo dos impostos e as participacdes

dos acionistas, houve um prejuizo de 2.723.772,84 reais.

2.2 Atualizacao do Poder de Compra

A contabilidade ¢ capaz de transformar dados em informagdes, como ja foi
mencionado anteriormente, os quais poderao contribuir nas decisdes tomadas pelos gestores.
A informacao precisa ser confiavel e chegar ao seu destino em tempo habil, considerando-se
as necessidades da entidade. Sabendo que a Corregdo Monetdria dos demonstrativos
financeiros vem colaborar com a precisao destas informagoes.

A Correcdo Monectaria de balancos reflete os efeitos da inflagdo nas contas
patrimoniais, portanto, perdas e ganhos monetarios sdo valores reais que devem aumentar ou
diminuir o lucro do exercicio.

Nao ¢ preciso ser profissional de contabilidade ou administrador para perceber que as
demonstragdes contabeis de fim de cada periodo, assim como outros relatdrios procedidos do
setor contabil, sdo estruturados em parte na pressuposi¢ao de que a moeda nao sofre variagdes
em seu poder aquisitivo intrinseco.

Neste sentido, a Correcdo Monetaria foi criada para recompor o poder de compra dos
ativos das organizagdes e utilizada com eficiéncia por varios anos. No Brasil ela foi
obrigatoria, até antes da instituicdo do Plano Real em 1994, sendo que um ano depois entrou
em vigor uma lei que extinguia até entao, essa necessidade.

Para que a organizagdo nao mostre um resultado incompleto, impreciso € que nao
demonstre sua real situacao, € necessario que esta faca a Correcdo Monetaria, e assim possa
fornecer maior transparéncia. Por isso ¢ que ha dois valores em cada uma das contas do
balanco da empresa Sadia, tanto no ativo quanto no passivo.

Abaixo se encontram a conta “Caixa e equivalentes de caixa” e a conta “Banco”,

ambas ja atualizadas para a data dezembro de 2010.
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Itens 2007 2008
Caixa e equivalentes de caixa 251.587,00 144.015,00
Banco - -

Valores Atualizados a 12/2010

1,2145791 1,0922428
2007 2008
caixa 305.572,31 157.299,35

bancos - -

O que pode ser percebido na analise do poder de compra ¢ que apesar das conversdes
dos valores do caixa do ano de 2007 e 2008 pelo indice IGPA-DI, o poder de compra da
empresa Sadia sofreu uma reducdo. Isto influéncia no poder de compra tanto das pessoas
fisicas quanto das juridicas, ja que os precos das mercadorias e dos servigos prestados pelas
empresas tendem a sofrer um aumento todos os anos. E como conseqiiéncia deste processo o

poder de compra diminui.
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3 ESTUDO DA ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

A anélise vertical ¢ de suma importancia para avaliar a estrutura de composicao de
itens e sua evolucdo no tempo. De modo pratico ela nos fornece a informagdo de quanto
determinada conta representa do total do ativo ou passivo. Entdo se compara o exercicio do
ano base com o exercicio seguinte.

Enquanto que a finalidade da analise horizontal ¢ apontar o crescimento ou
decrescimento de itens do Balanco e da Demonstragao do Resultado do Exercicio através de
periodos. Assim, podemos saber a evolug¢ao de cada conta do balango em pontos percentuais,
sempre tomando como base comparativa o ano anterior ajustado pelo poder de compra.

Tendo em maos a fundamentacao tedrica desses dois conceitos € de suma importancia

que se faga uma analise apropriada do Balanco e da DRE da empresa Sadia, reunindo todos os

conceitos até aqui mencionados.

Ano Base AH
=100 Implicito = 40,19%
Explicito= 100%
ATIVO INDEX./2007 AV(%) INDEX./2008 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428

Caixa e equivalentes de caixa 305.572,31 3,12 157.299,35 1,15 51,48 36,72
Titulos para negociagdo 231.527,93 2,37 464.915,33 3,39 200,80 143,23
Titulos disponiveis para venda 236.340,09 2,42 360.081,87 2,63 152,36 108,68
Valores a receber de contratos futuros - - 328.627,46 2,40

Contas a receber de clientes 534.346,79 5,46 1.145.933,09 8,35 214,45 152,97
Estoques 1.320.179,47 13,49 1.813.871,23 13,22 137,40 98,00
Impostos a compensar 311.803,10 3,19 414.479,93 3,02 132,93 94,82
Impostos diferidos 39.513,90 0,40 141.512,07 1,03 358,13 255,46
QOutros créditos 97.793,05 1,00 92.042,21 0,67 94,12 67,14
Total Ativo Circulante 3.077.076,64 31,45 4.918.762,54 35,86 159,85 114,02
Titulos disponiveis para venda 218.759,06 2,24 295.268,18 2,15 134,97 96,28
Impostos a compensar 198.889,76 2,03 308.560,78 2,25 155,14 110,66
Impostos diferidos 115.840,48 1,18 830.520,67 6,05 716,95 511,40
Depdsitos judiciais 50.747,54 0,52 44.446,64 0,32 87,58 62,47
Partes relacionadas 6.412,98 0,07 2.015.295,01 14,69 31.425,26 22.415,68
Adiantamentos a fornecedores 75.003,90 0,77 67.383,74 0,49 89,84 64,08
Qutros créditos 31.240,19 0,32 86.003,20 0,63 275,30 196,37
Investimentos 2.476.517,07 25,31 642.953,09 4,69 25,96 18,52
Imobilizado 3.318.049,13 33,91 4.267.119,56 31,11 128,60 91,73
Diferido 91.242,83 0,93 89.863,18 0,66 98,49 70,25
Ativos intangiveis 124.251,44 1,27 150.370,16 1,10 121,02 86,32
Total Ativo Nao Circulante 6.706.954,37 68,55 8.797.784,20 64,14 131,17 93,57
TOTAL 9.784.031,01 | 100,00 13.716.546,73 | 100,00 140,19 100,00
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De posse destas informagdesanalisando as contas do ativojacom as devidas corregdes
do poder aquisitivo da moedae considerando que o anobase ¢ 2007. Nota-se que houve um
aumentode40,19%do Ativo Total do periodo de 2007 para 2008, representando um aumento
nos investimentos totais da empresa.

A mesma tendéncia de crescimento foi percebida na andlise horizontal do Ativo
Circulante, ja que o valor monetario subiu de 3.077.076,64em2007 para 4.918.762,54 reais
em 2008, o que representa uma variacao de 59,85% (taxa implicita) para mais.

No resultado da andlise do nimero de indices, a percentagem de 114,02% vem
reforgar quea participacao do ativo circulante em relagdo aos investimentos totais da empresa
foi 14%maior em 2008.

Com relagdo a analise horizontal do ativo ndo circulante, nota-se que ocorreu um
aumento no valor do seu resultado, numa percentagem de 31,17% acompanhando o aumento
proporcional no valor de 6.706.954,37 em 2007 para 8.797.784,20 em 2008.

Na andlise do niimero de indices, a percentagem de 93,57%nos mostra que a
participagdo do Ativo Nao Circulante em relacao ao Ativo Total foi proporcionalmente maior
no ano 2007 quando comparado a 2008, resultando assim em um decréscimo de 6,93%neste
indicador.

Quanto aos indices da analise vertical ¢ visivel que as contas que mais contribuem
para a composi¢do do Ativo Total em 2007 sdo: “estoques” com um indice de 13,49%;
“investimentos” com a contribuicao de 25,5%;e “imobilizado” com 33,91%.

Em 2008 observou-se uma tendéncia parecida com a composi¢do das contas mais
importantesdo exercicioanterior da empresa, com exce¢ao da conta “investimentos”. Logo, a
soma dos indices da andlise vertical das contas“estoques”, “partes relacionadas” e
“imobilizado”correspondem a 59,02% do valor Total do Ativo em 2008,isso representa

8.095.505,88 reais.
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Ano Base AH
=100 Implicito = 40,19%
Explicito= 100%
PASSIVO IELS AV(%) L2 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428

Empréstimos e financiamentos 544.402,29 5,56 4.255.427,10 31,02 781,67 557,57
Valores a pagar de contratos futuros 13.298,43 0,14 322.474,86 2,35 2.424,91 1.729,69
Fornecedores 709.271,68 7,25 989.671,37 7,22 139,53 99,53
Adiantamentos de controladas 1.419.962,00 14,51 1.020.948,84 7,44 71,90 51,29
Saldrios, férias e encargos a pagar 155.990,82 1,59 161.082,88 1,17 103,26 73,66
Impostos e contribui¢ces a recolher 62.075,92 0,63 38.680,69 0,28 62,31 44,45
Dividendos a distribuir 164.777,09 1,68 4.260,84 0,03 2,59 1,84
Participacdo de empregados nos resultados 90.139,99 0,92 - - - -
Impostos diferidos 13.322,72 0,14 11.862,85 0,09 89,04 63,51
Outras obrigagdes 166.642,68 1,70 242.816,50 1,77 145,71 103,94
Total do Passivo Circulante 3.339.883,62 34,14 7.047.225,91 51,38 211,00 150,51
Empréstimos e financiamentos 1.421.192,37 14,53 2.117.693,86 15,44 149,01 106,29
Adiantamentos de controladas 757.932,58 7,75 3.847.490,80 28,05 507,63 362,09
Plano de beneficios a empregados 130.467,66 1,33 129.206,86 0,94 99,03 70,64
Contingéncias 63.000,22 0,64 56.590,19 0,41 89,83 64,07
Impostos diferidos 119.909,32 1,23 106.770,01 0,78 89,04 63,51
Plano de opgdes de compra de a¢des 17.930,83 0,18 8.811,12 0,06 49,14 35,05
Outras obrigagdes 58.559,72 0,60 98.968,12 0,72 169,00 120,55
Total do Passivo Nao Circulante 2.568.992,69 26,26 6.365.530,97 46,41 247,78 176,74
Patrimonio Liquido
Capital social 2.429.158,20 24,83 2.184.485,60 15,93 89,93 64,15
Reservas de capital 2.004,06 0,02 - - - -
Reservas de lucros 1.191.293,19 12,18 - - - -
AcGes em tesouraria (102.167,96) (1,04) (106.017,46) (0,77) 103,77 74,02
Ajustes de avaliagdo patrimonial 277.932,14 2,84 (93.435,91) (0,68) (33,62) (23,98)
Ajustes acumulados de conversdo - - (12.798,90) (0,09)
Resultados acumulados 76.935,08 0,79 (1.668.443,47)| (12,16)| (2.168,64)| (1.546,89)
Total do Patriménio Liquido 3.875.154,70 39,61 303.789,86 2,21 7,84 5,59
TOTAL 9.784.031,01 | 100,00 13.716.546,73 | 100,00 140,19 100,00

No que tange ao Total doPassivo Circulante, percebe-se que o indice de 211% obtido
pela analise horizontal foi resultante do aumento proporcional das obrigagdes de 3.339.883,62
em 2007 para 7.047.225,91no ano de 2008.

Na comparacdo entre as percentagens da analise verticalde 34,14% em 2007 e 51,38%
em 2008, verificou-se que o passivo circulante sofreu umavariagdo no numero de indices de
50,51%.

O Total do Passivo Nao Circulante sofreu um aumento em 2008 de 147,78%,(Taxa
implicita) quando analisado sobre a perspectiva da analise horizontal. O niimero de indice de
176,74%também segue umatendéncia de crescimento, comprovado pelas percentagens da
analise vertical de 26,26% em 2007 e 46,41% em 2008. Isso significa que neste ultimo
exercicio a Sadia contraiu proporcionalmentemais obrigagdes a logo prazo do que no
exercicio anterior.

Com relagdo a situagdo Total do Patrimonio Liquido da empresa ¢ visivel que

ocorreuuma queda do capital proprio de 3.875.154,70 no exercicio de 2007, para
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303.789,86reais no exercicio de 2008.Fato este que acabou sendocomprovado pelo
decréscimo percentual de  92,16% (taxa implicita) na comparacdo entre os valores nominais
dos dois periodos analisados.

As percentagens da andlise vertical de 39,61% em 2007 e de 2,21% em 2008

demonstramuma diminuicao do Total do Patriménio Liquido, resultando em um numero de

indice de 5,59%.

Ano Base AH
=100 Implicito = 11,46%
Explicito= 100%
DEMONSTRACAO DO RESULTADO INDEX./2007 AV(%) INDEX./2008 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428

Receita operacional bruta 11.080.413,23 | 113,22 12.315.108,57 | 112,90 111,14 99,71
Mercado interno 6.457.383,87 65,98 7.120.442,22 65,27 110,27 98,93
Mercado externo 4.623.029,35 47,24 5.194.666,34 47,62 112,36 100,81
Dedugdes da receita bruta (1.293.793,95)| (13,22)] (1.406.671,10)| (12,90) 108,72 97,54
Receita operacional liquida 9.786.619,28 | 100,00 10.908.437,46 | 100,00 111,46 100,00
Custos dos produtos vendidos (7.632.875,39) (77,99) (8.829.157,78)| (80,94) 115,67 103,78
Lucro Bruto 2.153.743,89 | 22,01 2.079.279,68 | 19,06 96,54 86,61
Despesas com vendas (1.616.005,99)| (16,51)| (1.704.461,27)| (15,63) 105,47 94,63
Despesas administrativas (118.590,29) (1,21) (145.003,97) (1,33) 122,27 109,70
Honorarios dos administradores (19.959,18) (0,20) (22.025,08) (0,20) 110,35 99,00
Outros resultados operacionais 6.236,86 0,06 (3.191,53) (0,03) (51,17) (45,91)
Resultado financeiro liquido 4.517,02 0,05 (2.471.464,75)| (22,66)| (54.714,50)| (49.087,69)
Resultado de equivaléncia patrimonial 666.816,07 6,81 (1.223.272,62) (11,21) (183,45) (164,58)
Participacdo de empregados nos resultados (90.142,42) (0,92) (5.388,03) (0,05) 5,98 5,36
Qutros resultados ndo recorrentes (16.349,45) (0,17) (10.611,14) (0,10) 64,90 58,23
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (10.544,98) (0,11) (3.008,04) (0,03) 28,53 25,59
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos (27.764,06) (0,28) 785.373,91 7,20 (2.828,74)| (2.537,84)
ndo controladores 931.957,47 9,52 (2.723.772,84)| (24,97) (292,26) (262,21)

No que concerne a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, € possivel perceber que
a receita operacional liquida aumentou de 9.786.619,28 em 2007 para 10.908.437,46 reais em
2008, uma variacao de 11,46% (taxa implicita) segundo a anélise horizontal.

Ao se analisar o Lucro Bruto,constata-se que ele ¢ resultadoda subtracdo da Receita
Operacional Liquida pelo valor do custo dos produtos vendidos. Logo, ao se efetuar esta
operagdo levando em consideragdo os indices da andlise vertical,percebe-se que o lucro Bruto
atingiu uma percentagem de 22,01% em 2007 e de 19,06% em 2008. Sabendo que com esses

indicesfoi possivel determinar a percentagem do numero de indices de 86,61%.
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4 ESTUDO DOS INDICADORES DE LIQUIDEZ

A liquidez ¢ a capacidade que uma empresa possui de atender aos seus compromissos
a curto prazo mediante a realizagdo de seus Ativos Circulantes. O grau de liquidez de um
ativo depende da rapidez com, que ele pode ser transformado em dinheiro sem perder valor.

A gestdo da liquidez de uma empresa busca o equilibrio entre os prazos das dividas
com os prazos dos ativos a fim de evitar sua possivel insolvéncia. Essa analise visa avaliar as
condigdes que a empresatem para saldar suas exigibilidades.

Sendo assim, foi de fundamental importancia a utilizacao dos principais indicadores de
liquidez para se avaliar a situagcdo financeira da empresa quanto adisponibilidade de recursos

para o pagamento das exigibilidadesa curto prazo.

4.1 Principais indicadores de liquidez

a) Quociente de Liquidez Comum ou Corrente

Esse indice mostra quantas vezes o Ativo Circulante corresponde ao Passivo
Circulante. Em outras palavras quanto existe de Ativo Circulante para cada R$ de divida a
curto prazo. E um indice muito divulgado e frequentemente considerado como o melhor
indicador da situagao de liquidez da empresa.

E preciso levar em consideracdo que no numerador estio incluidos itens como:
disponibilidades, valores a receber a curto prazo, estoque e certas despesas pagas
antecipadamente. No denominador, estdo incluidas as dividas e obrigagdes venciveis a curto

prazo.
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Quociente de Liquidez Comum ou Corrente

2007 aLe _ AC _ _3.077.076,64 _ 0,92
PC 3.339.883,62

2008 QLc _ AC _ _4.918.762,54 _ 0,70
PC 7.047.225,91

Analisando o quociente de liquidez comum percebe-se que tanto em 2007 (QLC =
0,92) quanto em 2008 (QLC= 0,70),a empresa Sadia possui umQLC negativo (LC< 1). Logoo
Capital Circulante Liquido (CCL= AC — PC) também ¢ negativo em ambos os exercicios. Em
2007 o CCL foi igual a -262.806,98 ¢ em 2008¢le foi de -2.128.463,37.

A empresa em 2008 apresenta76,1% da capacidade que possuia em 2007 para pagar
seus credores. O que nao significa que em 2007 ela estava em uma situacdo totalmente

confortavel, ja que sua liquidez corrente ainda assim foimenor que 1.

b) Quociente de Liquidez Seco- Acid Test

Este ¢ um quociente adequado para se avaliar conservadoramente a situacdo de
liquidez de uma empresa vista a alta rotatividade dos estoques. Ao se eliminar o estoque do
numerador esta se eliminando as distor¢des que a adocao de critérios de avaliacao de estoques
poderia acarretar, principalmente se os critérios forem mudados ao longo dos periodos.

O QLS ¢ preferivel pelos emprestadores de capitais por apresentar uma caracteristica

conservadora da liquidez das empresas em determinado momento.

Quocientes de Liquidez Seco - Acid Test
2007 aLs _ AC - ESTOQUES _ 3.077.076,64 - 1.320.179,47 - 0,53
PC 3.339.883,62

2008 ats _ AC = ESTOQUES _ 491876254 = 1.813.871,23 - 0,44
PC 7.047.225,91

Ao se analisar o quociente de liquidez seco, percebe-se que quando se elimina o

estoque, a capacidade da empresa Sadia de honrar suas dividas se comparado ao quociente de
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liquidez corrente, diminui proporcionalmente em uma percentagem de 39%no ano de 2007 e
de 26% no ano de 2008.

A comparagdo entre 0 QLS,,07: 0,53 € QLS,05: 0,44 pela Analise Horizontal gera um
indice de aproximadamente 83%. Isto significa que a empresa perdeul7% da capacidade de

sanar suas dividas em 2008.

¢) Quociente de Liquidez Imediata

O quociente de liquidez imediata mostra o valor de quantoas empresas dispdem
imediatamentepara saldar suas dividas de curto prazo. Sabendo que no numerador t€ém-se
fundos imediatamente disponiveis, sem sombra de duvidas as empresas procuram ter uma
relagdo disponivel/passivo a menor possivel, em cada data. E claro que ndo se pode correr o
risco de ndo contar com disponibilidades quando as dividas vencerem. Portanto, o orgamento

de caixa ¢ o melhor instrumento para prevenir caso tais fatos venham a ocorrer.

Quodiente de Liguidez Imediata
DISP. 305.572,31
2 L = = £ =
007 . PC 3.339.883 62 0,09
DISP, 157.299,35
2 L = = - = 2
008 o PC 7.047.225.91 0.0

No que tange a Liquidez Imediata ¢ perceptivel que a empresapossui poucos recursos
em caixa para sanar suas dividas a curto prazo.Em 2007 sua disponibilidadepara pagar dividas
que podem vencer imediatamente era de apenas 0,09. Ja& em 2008a situacdo foi ainda mais

alarmante com um indice de liquidez imediato de 0,02.
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d) Quociente de Liquidez Geral

Este quociente detecta a satde financeira das empresas a longo prazo. Os prazos de
liquidagdo do passivo e de recebimento do ativo podem ser os mais diferenciados possiveis,
ainda mais quando se considera passivo € ativo a longo prazo. No entanto, a posi¢ao de longo

prazo pode ser comprometida, se a empresa ndo contar com grandes aplicagdes em Valores a

Receber.
Quociente de Liquidez Geral
AC  + REAL L/P 3.077.076,64 + 696.893,91
2007 L = = S
00 LG PC  + EX. L/P 3.339.883,62 + 2.568.992,69 0,64
AC + REAL L/P 4.918.762,54 + 3.647.478,20 _
2008 a6 - PC  + EX. L/P - 7.047.225,91 + 6.365.530,97 3 0,64

No que diz respeito ao quociente de Liquidez Geral,percebe-se que este permaneceu
constante de um ano para o outro. Isto significa que a capacidade da empresa de liquidar suas

dividas a longo prazose manteve em um indice de 0,64 numa escala que vai de 0 a 1.
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S ESTUDO DOS INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

Os indicadores de endividamento relacionam fontes de fundos entre si procurando
retratar a posicao relativa do capital proprio com relacdo ao capital de terceiros. Sao
quocientes de muita importancia, pois indicam a relagdo de dependéncia da empresa com,
relagdo a capital de terceiros.

De um modo geral,os indicadores de endividamento servem para detectar o grau de

dependéncia da empresa com relacao ao capital de terceiros.

5.1 Principais Indicadores de Endividamento

a) Quociente de Participagdo de Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais.

Este quociente relaciona capitais de terceiros (PC+ EX.L/P) com os fundos totais
providospor capitais proprios e capitais de terceiros.
Expressa a porcentagem que o endividamento representa sobre os fundos totais.

Também significa qual a porcentagem do ativo total financiada com recursos de terceiros.

Quociente de Participagdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais

QPC30s __PC_ + EXL/P ~_ 3339.883,62 T 2.568.992,69 )
2007 s/RT = Passvotoral X 10 = 9.784.031,01 x 10000 = 60,39
QPC30s PC_ + EXL/P RS 7.047.225,91 . RS 6.365.530,97
2 = — 1 = 1 = 7,7
008 s/RT passivoToTaL X 100 RS 13.716.546,73 x 100 97,79

Em 2007 a porcentagem do ativo total financiada por capitais de terceiros foi de
60,39%, o que representa 5.908.576,51 reais em valores monetarios. No entanto, verificou-se
que neste ano a situacao da empresa era bem mais confortavel do que no exercicio seguinte,
cujo total de endividamento em relacdo ao capital proprio sofreu um aumento de 61,93%,

atingindo uma percentagem de nada menos que 97,79%.

Claudio Gabriel Machado Ferreira de Souza(91) 8207-8216 claudiogabriel1989@hotmail.com

CuillhAaviaAa AA NlacrimaAantA DALiAlO01) 0O2C1 END A ~uilhAviaAlALLAtima~aA~aA Kk Atma Al ~Ana




Diagndstico empresarial 27
Claudio Souza e Guilherme Paiva

b) Quociente de Participagdo das Dividas de Capital Proprio sobre o Endividamento Total.

Indica quanto da divida total da empresa vencea Curto Prazo, isto €, as Obrigagdes a

Curto Prazo que foram comparadas com as obrigacdes totais.

Quociente de Participacdo das Dividas de Capital Préprio sobre o Endividamento Total

QPDiv C/P s/ PC 3.339.883,62
2 = = =
997 | enp TOTAL pc_vexyp X0 3.339.883,62 + 256899260 ' S
QPDivC/Ps/ PC _ 7.047.225,91 B
2008 | enproTAL - pc_+exip X 10 = 7.047.225,91 + 636553097 * 100 = 5254

Analisando os dados da empresa Sadia no ano de 2007 foi possivel constatar que ela
apresentou 56,52% de dividas que vencema curto prazo. Em 2008 a situa¢cdo ndo foi muito
diferente do ano anterior, entretanto o endividamento a curto prazo em relacdo ao
endividamento total decresceu 7%.

E de praxis que quanto mais curto o vencimento das parcelas, maior serd o risco
oferecido pela empresa. Em situagdo oposta, empresas com endividamento concentrado em
Longo Prazo, principalmente decorrente de investimentos efetuadosem capacidade

operacional, oferecem uma situagdo mais tranquilaa Curto Prazo.

¢) Garantia de Capital de Terceiros.

O quociente Garantia de Capital de Terceiros importa diretamente aos investidores e
aos acionistas das empresas, porque demonstra arelacao entre o Capital Proprio e o Capital de

Terceiros. Logo, quanto maior for o seu resultado, melhor para a empresa.

Garantia de Capital de Terceiros

) 3.875.154,70

2 = =" 1 = 1 = ,

007 6305 ca x 100 3.339.88362 25680969 ~ 00 e
AL 303.780,86

pl - —_— = L 1 = 22

008 6Gos A x @ 7.047.22591 + 6.365,530,97 o 26
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A garantia de capital de terceiros da empresa Sadia decresceu 96,55%entre os
exercicios de 2007 e 2008, acompanhando a redugdo proporcional do patrimdnio liquido. Esta
situagdo € um risco, ja que houve uma grande injecdo de capital alheio com um acumulo tanto
de dividas a curto prazo quanto a longo prazo.

Em nenhum dos dois anos, a empresa esteve em uma situagdo confortavel, pois o

capital proprio nao superou os investimentos feitos pelo capital de terceiros.
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6 ESTUDO DOS INDICADORES DE ATIVIDADE

Os quocientes de atividade representam a rapidez com que os elementos patrimoniais
se renovam durante determinado periodo de tempo. A importancia de tais quocientes consiste
em expressar relacionamentos dindmicos que acabam influindo bastante na posicdo da
liquidez e da rentabilidade. Geralmente, envolvem itens do balanco e do demonstrativo do

resultado, simultaneamente.

6.1 Principais Indicadores de Atividade

a) Rotagdo de Estoque

Este quociente ajuda os gestores a se precaverem contra possiveis turbuléncias. Esta
ferramenta auxilia no planejamento financeiro, pois mostra quantas vezes se “renovou” o
estoque por causa das vendas. Sem duvida quanto mais o estoque rotacionar melhor sera para
a empresa. No entanto, esta deve trabalhar com o minimo necessario de estoque de produtos

acabados e saber trabalhar muito bem com o ponto de ressuprimento de sua mercadoria.

Rotacdo de Estoque MESES DIAS
2007 RE _ CPV _ RS 7.632.875,39 _ 5,78 12 360
EM RS 1.320.179,47 2,075515815 63

MESES DIAS

2008 RE - 2] . __R$882915778  _ - 12 360
EM RS 1.567.025,35 2,129795918 | 64

Analisando os calculos acima, fica claro que o Giro de Estoque diminuiu de 2007 para
2008. Neste ultimo ano foi necessarios 1 dia a mais para que houvesse rotacao do estoque. No
entanto, parece uma diferenca infima, mas ao final do periodo considerado de um ano, a
empresa Sadiaobteve um resultado negativo. Este ndo foi em valores monetariose sim no
tempo de giro do estoque.
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b) Rotacdo do Ativo

A rotacdo do Ativo expressa quantas vezes o ativo “girou” ou se renovou pelas
vendas. No numerador, foi utilizado o*“Custo da Mercadoria Vendida” ¢ o denominador foi
constituido por uma varidvel chamada de “Ativo Médio Operacional’.

Hé um grande interesse das empresas em vender muito com relagdo ao valor do ativo.
Quanto maior o “giro” do ativo pelas vendas, maiores as chances de cobrir as despesas com

uma boa margem de lucro.

Rotacdo de Ativo MESES DIAS

2007 RA _ Venda _ 7.632.875,39 _ 0,78 12 360
AM 9.784.031,01 15,38193225 462

MESES DIAS

2008 RA _ Venda _ 8.829.157,78 _ 0,75 12 360
AM 11.750.288,87 15,97020576 479

Observa-se que o ativo foi “recuperado” pelas vendas apos 462 dias no ano de 2007 e
479 dias em 2008. Isto denota uma diferenca de 17 dias, ou seja, uma porcentagem de 3,68%

dias a maispara que o ativo seja recuperado pelo giro das vendas da empresa.

¢) Prazo Médio de Recebimento

O Prazo Médio de Recebimento de uma empresa ¢ dificil deseestimar, pelo fato de ser
algo que depende de muitas varidveis, como a liquidez ou capacidade de pagamento dos
clientes, por exemplo, que € praticamente impossivel de se saber na grande maioria dos casos.

Este quociente indica quantos dias, semanas ou meses a empresa deve esperar, em
média, para receber suas vendas a prazo. Contas a Receber Médio ¢ amédia do maior numero
possivel de saldosda conta “Contas a Receber”. As vendas médias sao calculadas dividindo-se

as vendas a prazo por 360, 12 etc., conforme o resultado esperado pela empresa.
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Prazo Médio de Recebimento -PMR
_ CR 534.346,79 534.346,79
2007 PMR - VENDAS = 7.632.875,39 = 21.202,43 = 25,20
360 360
_ CR 1.145.933,09 1.145.933,09
2008 PMR . VENDAS = 8.829.157,78 = 24.525,44 = 46,72
360 360

De um ano para o outro o quociente PMR aumentou, o que significa um resultado
negativo para empresa. Esta piora nos prazos de pagamentos dos clientespode ter sido
ocasionada pelo aumento do prazo de pagamento de seus clientes ou por uma politica de
maior abertura ao crédito pela empresa. O que faz com que a Sadia, demore a receber suas
contas e consequentemente faca menos investimentos ou cumpra em tempo maior suas

obrigacgoes.

d) Prazo Médio de Pagamento

Este indice indica, em dias, a quantidade de tempo que a organizagao tem, em média,
para realizar seus pagamentos. Se uma empresa demora mais para receber suas vendas a prazo
do que para pagar suas compras a prazo, ird necessitar de mais capital de giro adicional para
sustentar suas vendas. Uma das alternativas neste caso ¢ trabalhar com uma ampla margem de
lucro sobre as vendas e tentar esticar a0 maximo os prazos de pagamento adicionalmente a

uma politicade cobrancas e desconto bancario.

Prazo Médio de Pagamento - PMP
_ Fornec _ 709.271,68 709.271,68
2007 PMP - Compras . 8.953.054,86 = 24.869,60 = 28,52
360 360
_ Fornec _ 989.671,37 989.671,37
2008 PMP . Compras - 8.582.311,90 = 23.839,76 = 41,51
360 360
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Por meio da anélise do PMP, em um primeiro momento tem-se uma falsa impressao
de que com o aumento do prazo de pagamentos das dividas de 29 dias para 42 dias a empresa
esteja em uma situagdo mais confortavel. Mas ndo € isto que se observa quando se compara os
prazos do PMP com os do PMR.

Em 2007 a empresa Sadia pagava suas obrigagdes, em média,3 diasdepois do
recebimento das vendas a prazo. Umasituacdo completamente diferente do que ocorreu em
2008, na qual a empresa passou a pagar suas dividas 5 dias antes de receber o dinheiro das
vendas a prazo, representando um risco para a saude financeira e para o capital de giro da

empresa.

e) Quociente de Posicionamento Relativo

As empresas deveriam fazer o possivel para tornar este quociente inferior a lou,pelo
menos, ao redor de 1, a fim de garantir uma posi¢ao neutra.

A influéncia dos quocientes do PMR e PMP ¢ muito grande sobre a posi¢do presente
e futura de liquidez. A medida que se diminui o primeiro em relagdo ao segundo esta se

propiciando condi¢des mais tranquilas para seobter posicionamentos de liquidez mais

adequados.
Quociente de Posicionamento Relativo
2007 QPR - PMR - 2520 = 0,88
PMP 28,52
2008 QPR - PMR - 4672 = 1,22
PMP 38,22

Com relagao a 2007 o QPR estd em condigdo favoravel, pois o indice ¢ menor que 1,
demonstrando uma boa situacdo de liquidez da empresa. O mesmo ndo acontece no ano
seguinte, cujo QPR ¢ maior que 1, em razdo de o PMR ser maior que o PMP (PMR>PMP),

uma situagdo desfavoravel que compromete o giro do capital disponivel.

Claudio Gabriel Machado Ferreira de Souza(91) 8207-8216 claudiogabriel1989@hotmail.com

CuillhAaviaAa AA NlacrimaAantA DALiAlO01) 0O2C1 END A ~uilhAviaAlALLAtima~aA~aA Kk Atma Al ~Ana




Diagnostico empresarial 33
Claudio Souza e Guilherme Paiva

f) Custo da Mercadoria Vendida

O custo da Mercadoria Vendida (CMV) ¢ utilizado no caso de empresas comerciais,
havendo duas formas basicas para seu calculo. Sendo que neste trabalho foi usado aquele que
se refere as empresas que nao dispdem de um controle permanente de seus estoques e que, ao
final de cada periodo, procedem ao levantamento fisico das quantidades de mercadorias

existentes. Neste caso o calculo usado para o CMV da empresa Sadia para os dois exercicios

foi:

Custo da Mercadoria Vendida
| 20020 | cwmv | EI+COMPRAS-EF = 8.953.054,86 |

8.088.620,13 |

EI+COMPRAS-EF

| 2008 | cwv |

Em relagdo ao custo da mercadoria vendida,houve um decréscimo de 9,65% no valor

deste indicador do ano de 2007para o de 2008.
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7 ESTUDO DOS INDICADORES DE RENTABILIDADE

Para iniciar suas atividades ou expandir o seu negocio as empresas necessitam de
recursos, esses recursos sao provenientes de capital proprios ou de terceiros. Marion (2006,p.

45-47) destaca que:

Para que a empresa comece a operar de fato, ela precisa de capital (dinheiro, bens,
recursos). O capital proprio é provenientedos recursos dos proprios socios ou
acionistas (fonte interna de capital) e o capital de terceiros, recursos de individuos
ou entidades emprestados a empresa (fonte externa de capital).

Nesse sentido pode-se dizer que os recursos sdo investidos em empreendimentos com
o objetivo de obter beneficios futuros, ou seja, lucros. Portanto, na tentativa de identificar o
sucesso ou fracasso dos negociosda empresa Sadia, foi realizada uma andlise com os
indicadores de rentabilidade. Esta analise foi feita com base no resultado econdmico, vendas e

investimentos da empresa.

7.1 PrincipaisIndicadores de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade mostram qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto ¢
quanto renderam os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito econdmico da empresa.
Existem inimeras medi¢des quepermitem ao analista avaliar os lucros da empresa em relagdo
a certo nivel de vendas, a certo nivel de ativos ou ao volume de capital investido pelos
proprietarios. Sem lucros uma empresa nao poderia atrair capital externo. Os proprietarios,
credores e administradores preocupam-se muito com lucro, pois isso € visto como algo muito
importante no mercado.

Diante dessas consideragdes percebe-se a importancia de conhecermos as principais
medicoes de rentabilidade, uma vez que estas permitem ao analista avaliar os lucros da
empresa tendo como base varios aspectos relacionados a suas atividades. Os principais

indicadores de rentabilidade sao:
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a) Giro do Ativo (GA)

Este indicador demonstra quantas vezes o ativo girou como resultado das vendas ou
quanto a empresa vendeu para cada R$ de investimento.

Oéxito de uma empresa depende de uma série de fatores. Um dos mais importantes
deles ¢ o volume adequado de vendas que certamente ¢ o elemento impulsionador do sucesso.
Por essa razdo, ¢ conveniente, fazer relacao do volume de vendas com outros fatores, a fim de
conhecer se o rendimento ou desempenho foi ou nao satisfatorio.

Quanto mais o Ativo da empresa Sadia gerar em vendas reais, mais efetivaa sua
geréncia esta sendo na administragdo dos investimentos. A ideia ¢ produzir mais, vender mais,

numa propor¢ao maior que os investimentos realizados no Ativo.

2007 GA = 9.786.619,28 _ 1,00
9.784.031,01

2008 GA = 10.908.437,46 _ 0,93
11.750.288,87

Em 2008 os investimentos em ativos foram maiores do que aquilo queefetivamente
foi vendido. Houve um decréscimo de 7% no giro do ativo, quando comparado com o

exercicio de 2007.

b) Margem

A margem pode ser expressa da seguinte maneira: “quanto a empresa obtém de lucro
para cada $ 100 vendidos”. O analista podera identificar quanto a empresa obteve de lucro

liquido em relagdo acerta quantidade de vendas liquidas realizadas.
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2007 M = 931.957,47 X 100 = 9,52
9.786.619,28

2008 M = = 2.723.772,84 X 100 = 24,97
10.908.437,46

A margem de lucro da Sadia como se pode perceber foi pequena em 2007. Mas teve

um resultadomelhor do que no ano seguinte, no qual o indicador foi negativo, apesar de o

valor dasvendas ter sido alto. O lucro liquido negativo foi o fator determinante para o

péssimoresultado da empresa em 2008.

c)

Retorno sobre Investimento (RI)

E o mais importante quociente individual de toda a andlise de balangos. O retorno
sobre o investimento pode ser calculado de duas formas:
LL VL
RI=— x— X100 eR=M X GA
vL © AM
2007 RI = 931.957,47 " 9.786.619,28 X 100 9,53
9.786.619,28 9.784.031,01 =
2008 RI = - 2.723.772,84 X 10.908.437,46 o 100 2318
10.908.437,46 11.750.288,87 =
2007 | R = 952 X 1,00 = 9,53 |
2008 | R = - 2497 0,93 = 23,18 |

Pelos resultados auferidos, pode-se concluir que a empresa apresentou um retorno

sobre investimento insatisfatorio nos dois exercicios, mas ao menos em 2007 este nao foi

negativo como no ano subsequente. No entanto, se as despesas depois do lucro bruto na
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demonstragao do resultado do exercicioe o indicador doativo médio ndo tivessem aumentado

em 2008, a empresa nao teria obtido um RI negativo.

d) Taxa de Retorno Total

Mostra o quanto a empresa obteve de ganho em relacdao ao seu ativo total, a partir da

analise das suas vendas.

2007 T _ 970.266,51 " 9.786.619,28 " 100 _ 1328
9.786.619,28 7.307.513,94

2008 T . = 3.506.138,71 " 10.908.437,46 " 100 _ 26,82
10.908.437,46 13.073.593,64

Observa-se que em 2007a empresa obteve um ganho sobre o seu ativo total de 13,28%.
Enquanto que em relagdo ao ano de 2008 a Sadia sofreu uma perda em seus investimentos de
26,82%, ficando em uma situagdo desfavoravel quando comparado com o resultado do ano

anterior.

e) Taxa de Retorno Proprio

Demonstra quanto o patrimonio liquido ganhou em termos percentuais com base no

lucro liquido proprio da empresa Sadia.

2007 tp = 3195747 100 = 24,05
3.875.154,70

2008 tp = - 272377284 100 = - 896,60
303.789,86

Claudio Gabriel Machado Ferreira de Souza(91) 8207-8216 claudiogabriel1989@hotmail.com

CuillhAaviaAa AA NlacrimaAantA DALiAlO01) 0O2C1 END A ~uilhAviaAlALLAtima~aA~aA Kk Atma Al ~Ana




Diagndstico empresarial 38
Claudio Souza e Guilherme Paiva

Em 2007 observamos que a empresa obteve um retorno de 24,05% sobre o seu
Patrimonio Liquido. Enquanto que em 2008, devido ao prejuizo no exercicio, a Sadia ndo

obteve retorno sobre o seu capital proprio e sim um resultado negativo.
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SESTUDO DO TERMOMETRO DE INSOLVENCIA

O modelo de insolvéncia do Prof. Stephen Charles Kanitz foi desenvolvido no Brasil
nos recintos da USP (Universidade de Sao Paulo) em meados da década de 70. Ele ¢ um fator
patrimonial que se caracteriza pela incapacidade de pagamento das dividas. Excesso de
obrigagdes sobre 0s recursos a curto prazo.

Para calcular o fator de insolvéncia usa-se uma combinacao de indices, ponderados
estatisticamente. Na verdade trata-se de uma ponderagdo relativamente complexa.

Apo6s os calculos, que sao de carater estatistico, obtém-se um resultado denominado
fator de insolvéncia que determina a tendéncia de uma empresa falir ou nao.

Para facilitar Kanitz criou uma escala chamada de termOmetro de insolvéncia,
indicando trés situacdes diferentes: solvéncia, penumbra e insolvéncia como evidenciadas a
seguir: os valores positivos indicam que a empresa estd em uma situacdo estavel ou
“solvente”, se for menor que —3 a empresa se encontra em uma situagao ruim ou ‘insolvente’
e que podera leva-la a faléncia. O intervalo intermediario de 0 a —3, chamada de “penumbra”,
¢ uma area em que o fator de insolvéncia ndo ¢ suficiente para analisar o estado da empresa,
mas deve-se tomar alguns cuidados para se evitar o pior.

Uma empresa que apresenta fator negativo tem maior possibilidade de vir a falir e essa
possibilidade aumenta & medida que o fator negativofor diminuindo. Ao contrario, quanto
maior o fator positivo,menores serdo as chances de a empresa vim a encerrar suas atividades.

A relacdo da insolvéncia com a liquidez ¢ bem intima, visto que estdo
interligadas.Sendo a insolvéncia consequéncia de varios erros de administragdo como
inadimpléncia que, aliada a outra série de fatores negativos certamente caracteriza o

desequilibrio financeiro e contribui bastante para que a empresa chegue ao “fundo do pogo™.
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2007
X1 = 931957 X 0,05 - 0,01
3.875.155
- = 3.773.971 X s = 05
5.908.876
3 = 1.756.897 X - = e
3.339.884
A = 3.077.077 X (55 = 556
3.339.884
X = 5.908.876 X 05 = o5
3.875.155
FI2°%7 = X1 + X2 + X3 - X4 -X5
Fl= 1,45
2008
= 2 2 . =
X1 —(2723773)  «x 0,05 (0,45)
303.790
. = 8.566.241 X 165 = 105
13.412.757
. = 3.104.891 X 3,55 = o
7.047.226
- = 4.918.763 X 106 = 0,74
7.047.226
X5 = 13.412.757 X 033 = i
303.790
FI?%% = X1 + X2 + X3 - X4 -X5
Fl= -13,14
TERMOMETRO DE INSOLVENCIA
Solvéncia deOa? Com o resultado do Fator de Insolvéncia e com o auxilio do
Penumbra de0Oa-3 ) ]
Insolvéncia de-3a-7 TermOmetro de Insolvéncia foi possivel constatar uma queda de

14,59 pontos entre o exercicio de 2007 e 2008. Isto s6 vem demonstrar quea empresa

estavaentrando em um processo de faléncia com um indice de -13,14 no ultimo ano analisado.
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9ESTUDO DOS INDICADORES DE OVERTRADING

As organizagdes como os seres vivos tém seu proprio ciclo de vida. Nascem, tendo a
missdo de enfrentar as dificuldades naturais, na tentativa de se afirmarem como empresas; na
etapa do crescimento elas potencializam seus esfor¢os para consolidar-se no mercado, mas
estdo sujeitas a morte. “A morte empresarial”’ ocorre com o desequilibrio econdmico-
financeiro que suje ao longo do seu processo produtivo.

Todas as empresas ao longo da sua existéncia passam por problemas originarios de
diversos fatores conjunturais que podem desequilibra-la de tal modo que se ndo forem
tratados a tempo e adequadamente, suas operagdes poderao se deteriorarlevando-asa faléncia.

O overtradingé uma denominagdo utilizada pelos americanos para caracterizar o
desequilibrio operacional das empresas. Ele ocorre quando o volume de operagdes das
organizagdes passa a ser tdo grande, a ponto de ficar desproporcional com o seu capital de
giro.

Caso o desequilibrio econdmico-financeiro venha a acontecer, ¢ necessario que o
empresario haja com rigor no sentido de ndo contrair novos endividamentos e tentar sanar as
obrigacoes ja efetivadas.

Napossibilidade dessas medidas ndo serem postas em praticao mais rapido possivel, a
situacdo financeira da empresa se agravard levando-a a uma crise € consequentemente a uma
faléncia.

E por esse e por outros motivos é que as empresas devem o tempo todo se utilizar dos

indicadores de overtrading, para saber como anda a sua satide econdmico-financeira.

9.1 Principais Indicadores de Overtrading

Os indices de liquidez e as sistematicas variacoes de quedas de seus valores sao fatos
para os quaisos empresarios, os acionistas ou credores devem estar atentos.

A constante obtencdo de empréstimos e financiamentos € uma frequente escassez de
disponibilidades sao alguns dos fatores que devem ser tratados com muita atencdo pelos

gestores.
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Os estudos dos indices de liquidez podem oferecer ao analista, dados muito
importantes. Entretanto, o estudo paralelo de outros indicadoresé¢ de grande importancia para
a verificagao da concreta tendéncia ao desequilibrio econdmico-financeiro.

Abaixo sdo apresentados alguns indicadores que foram de grande importancia para

avaliar se a empresa Sadia estava em uma situacao de Overtrading.

Ativo .Permanente " 100 _ X%
Ativo Total

5.885.809,02

2007 z X 100 = 60,16
9.784.031,01
4.999.935,84

, X 100 = 36,45
2008 13.716.546,73

» Indica a preponderancia do Ativo Permanente em relagdo ao ativo Total

Um crescimento desordenado do Ativo Permanente, que venha provocar atrofiamento
do Ativo Circulante, prejudica ndo apenas o crescimento operacional da empresa, como
também lhe perturba o equilibrio financeiro.

Por esse indicador pode-se constatar que no ano de 2008 a empresa Sadia teve uma
significativa melhorano que condiza diminuicdo dos investimentos totais em ativo

permanente.A queda foi de 39,42%sobre a perspectiva da analise do niimero de indices.

Ativo Circulante M 100 -
Ativo Total
T 3.077.076,64 " 100 = 31,45
9.784.031,01
2008 4.918.762,54 « 100 35,86
13.716.546,73 =

» Indica a preponderancia do Ativo Circulante em relagdo ao Ativo Total

Tendo como referéncia a analise do nimero de indices ¢ de facil entendimento que no

exercicio de 2008 o investimento em ativo circulante foi 14,02% maior do que em 2007.
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Fazendo uma comparacao deste indicador com o anterior nota-se que o Ativo

Permanente > Ativo Circulante no balango dos dois exercicios. Isto significa que a empresa

desviou valores do giro dos negdcios, para aplica-los em ativos de demorada conversao.

Capitais Préprios

X 100 =
Ativo Total
2007 3.875.154,70 « 100 = 39,61
9.784.031,01
O 303.789,86 X 100 = 2,21
13.716.546,73

» Indica a relacdo entre capitais proprios sobre o Ativo Total

Um ativo endividado, proveniente de uma grande soma de Capitais Alheios, elimina a

independéncia ou autonomia financeira da empresa motivandoposteriores desequilibrios.

Esta situagdo ¢ visivel na empresa, ao se perceber que a participacao de capital proprio

em 2007 ¢ de apenas 39,61% e seu endividamento ¢ de 60,39%. Em 2008, a situagdo ¢ ainda

pior, pois a porcentagem de Capital Alheio investidos na Sadia ¢ de 97,7% contra 2,21% de

Capital Préprio.
| CGP = pat. Lig. = Ativo Perm. = |
[ 2007 | CGP = 3.875.154,70 = 5.885.809,02 = - 2.010.654,32 |
[ 2008 | CGP = 303.789,86 = 4.999.935,84 = - 4.696.14598 |
CGP E PC + Pas. Exig. a L/P 100 _
AC -
2007 CGP = 3.339.883,62 + 2.568.992,69 100 _ 192,03
3.077.076,64
2008 CGP = 7.047.225,91 + 6.365.530,97 100 _ 272,60
4.918.762,54

» Indicam a quantidade de Capital de Giro Proprio
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No que concerne a inexisténcia de Capital de Giro Proprio sabe-se que ele pode ser
fator que causa o desequilibrio econdmico-financeiro. Isso fica bem claro nos valores
negativos do indice CGP tanto em 2007 quando em 2008.

A relagdo entre o Ativo circulante financiado por Capitais de Terceiros ¢ maior que
75% no resultado dos dois exercicios, o que acaba relatando Capital de Giro Proprio

insuficiente.

Lucro Liquido « 100 _
Vendas
2007 931.957,47 X 100 = 12,21
7.632.875,39
2008 -2.723.772,84 X 100 = - 30,85
8.829.157,78

» Este indicador representa a Margem de Lucro Liquido proporcionada pelas vendas da

empresa

O lucro operacional da empresa Sadia ¢ muito baixo, em relagdo as vendas efetuadas,
incidindo em custos elevados em 2007. A situagao da empresa ainda ¢ mais desfavoravel no
ano de 2008, cujo resultado liquido do exercicio foi negativo, indicando prejuizo e debilidade

na consisténcia de Capitais Proprios.

Estoques 52 100 =
Ativo Circulante
2007 1.320.179,47 « 100 - 42,90
3.077.076,64
2008 1.813.871,23 « 100 - 36,88
4.918.762,54

» Este indicador representa quanto do ativo circulante é absorvido pelos estoques

Uma composicdo atrofiada do Ativo Circulante, representando excessos de estoques

ou excessos de faturamento a receber, podera causar dificuldades a empresa.
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Nota-se que de 2007 para 2008 esta situacdo descrita acima nao ocorre com a empresa
Sadia, ja quereduziu em 14% a dependéncia do seu ativo circulante em relacdo a conta

“estoque” passando de 42,90% para 36,88%, o que representa uma melhora neste indicador.

Fornecedores « 100 =
Estoques
2007 709.271,68 X 100 - 53,73
1.320.179,47
2008 989.671,37 X 100 - 54,56
1.813.871,23

» Este indicador representa a parcela dos estoques ainda a pagar aos Fornecedores.

A empresa apresenta bons resultados neste indicador nos dois periodos, pois em
ambos, os estoques a pagar aos fornecedores sdao financiados quase meio a meio por capitais

proprios e capitais alheios.

Aumento de Capitais Alheios de C/P
Aumento das Vendas

7.503.881,00
07 e 08 = 6,27
1.196.282,39

» Este resultado ¢é relativo a unidade. Representa se o aumento doendividamento esta

proporcional ao aumento do volume de vendas.

Do exercicio de 2007 para 2008 houve um aumento de 6,27% do endividamento em
relagdo ao aumento das vendas, o que significa que a empresa ndo tem condi¢des operacionais
para liquidar as dividas adicionais a que se obrigou, pois além de ndo converter pelas vendas o
Ativo Circulante em numerario, nao aufere rendas adicionais para fazer face ao pagamento

dos juros e despesas dos novos endividamentos.
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Aumento dos Estoques
Aumento do CPV

07 € 08 493.691,77 _ 0,27
1.799.133,00

» Este indicador ¢é relativo a unidade. Nos mostra se o volume dos Estoques esta se

baseando efetivamente no aumento do volume dos produtos vendidos ou nao.

Baseado nos dados obtidos percebe-se que o volume do estoque em numerario ¢é
menor que o CPV. O que representa uma situagdo positiva para a empresa, ja que ela esta

auferindo mais vendas do que aumentando seu estoque de mercadorias.

Vendas
Cap. de Giro de prop.

i 7.632.875,39 - - 3,80
-2.010.654,32

T 8.829.157,78 _ - 1,88
-4.696.145,98

» Este indicador revela se os capitais proprios s3o suficientes para manter o

desenvolvimento do volume de negocios, isto €, das vendas.

Ao se analisar este indicador se evidencia que as vendas estdo sendo desenvolvidas
por capitais de terceiros nos dois exercicios,ja que o capital de giro proprio ¢ negativo.Logo,
isto nao ¢ um bom sinal, pois a autonomia da empresa esta sendo corroida pela excessiva

participagdo de capital alheio.
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10 ESTUDO DO EBITDA

A sigla EBITDA ¢ uma palavra de origem inglesa e significa lucro antes dos juros,
imposto sobre o lucro, depreciacdo e amortizagdo (LAJIRDA). Ela ¢ uma medida de
performance operacional, que considera as receitas operacionais liquidas, menos os custos e

as despesas operacionais, exceto as depreciacdes e amortizagoes.

_ DRE simplificado
Receita de Vendas

(-) CPV
= Lucro Bruto
(-) Despesas Operacionais
C/Vendas
Gerais e Administrativas.
(=) EBITDA ou LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO.

Figura 10: DRE simplificada. Fonte: http://www.humbertorosa.com.br/Banco_de Artigos/Contabilidade%20
Gerencial/ EBITDA_02.pdf

Este indicador além de concentrar a informagdo no operacional como foi dito
anteriormente ele também destaca a capacidade da empresa em gerar caixa. Sendo,
portanto,uma das principais razdes para a exclusdo das despesas financeiras (juros pagos a
credores), pois nao fazem parte do ciclo operacional do negocio, e sim a acdo de captar
recursos externos e ao reflexo provocado pela variagao cambial.

Outro fator levado em conta no calculo da EBITDA ¢ a desconsideracao da
depreciagdo, exaustdo ou amortizagdo ja que nao representam desembolso (saidas de caixa).
Na verdade elas representam uma reintegragcdo em termos de valores anteriormente
desembolsados.

Nao pode ser deixado de lado o fato de que as principais caracteristicas do EBITDA
sdo: informar o desempenho da empresa na atividade e o grau de cobertura do resultado em
relagdo a despesas financeiras; referir-se as estratégias de mercado adotadas; além de servir de
parametro para o conhecimento do valor das empresas; ¢ ¢ um indicador que atende
facilmente as exigéncias atuais da globalizagao, pois nao ¢ afetado pelas diferentes legislacdes

fiscais ou pelo emprego de diferentes métodos de depreciacao.
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Abaixo se encontram os calculos do EBITDA da empresa Sadia para o exercicio de

2007 e 2008.

Demonstragdao do Resultado do Exercicio

2007

2008

Receita operacional bruta

11.080.413,23

12.315.108,57

Mercado interno

6.457.383,87

7.120.442,22

Mercado externo

4.623.029,35

5.194.666,34

Dedugdes da receita bruta

(1.293.793,95)

(1.406.671,10)

Receita operacional liquida

9.786.619,28

10.908.437,46

Custos dos produtos vendidos

(7.632.875,39)

(8.829.157,78)

Lucro bruto

2.153.743,89

2.079.279,68

Despesas com vendas

(1.616.005,99)

(1.704.461,27)

Despesas administrativas

(118.590,29)

(145.003,97)

Honorarios dos administradores (19.959,18) (22.025,08)
Outros resultados operacionais 6.236,86 (3.191,53)
Resultado de equivaléncia patrimonial 666.816,07 (1.223.272,62)
Participacdo de empregados nos resultados (90.142,42) (5.388,03)
Outros resultados ndo recorrentes (16.349,45) (10.611,14)

EBITDA OU LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO

965.749,49

(1.034.673,96)

Com os resultados obtidos a partir da analise da EBITDA, percebe-se que no ano de
2008 houve um prejuizo, representando um péssimo resultado para o ativo operacional da
empresa Sadia quando comparado ao ano de 2007.

Esta situacdo s6 vem a enfraquecer o valor de mercado da empresa junto a investidores
e acionista, ja que ¢ visivel a reducdo na capacidade de gerar caixa e de dar retorno aos

recursos investido na Sadia.

Claudio Gabriel Machado Ferreira de Souza(91) 8207-8216

CuillhAaviaAa AA NlacrimaAantA DALiAlO01) 0O2C1 END A

claudiogabriel1989@hotmail.com

~uillhAaviaAlAl Ativaa Ak Arva Al ~Ama




Diagndstico empresarial 49
Claudio Souza e Guilherme Paiva

11 ASPECTOS NEGATIVOS IDENTIFICADOS

Sao varios os aspectos negativos a serem comentados neste topico. A comegar pelo
fato de que em 2008 a empresa estava entrando em um processo de insolvéncia, marcando
-13,14 pontos no termometro deste indicador. Esta situacdo pode ser comprovada pelos
seguintes acontecimentos contabeis de um exercicio para o outro:

* A empresa Sadia estava com dificuldade para honrar suas obrigagdes ja que os prazos dos
pagamentos das dividas venciam em média 5 dias antes do recebimento das vendas a prazo;
* Nota-se quea liquidez imediata da empresa ¢ baixa, demonstrando que ela possui poucos

recursos disponiveis em caixa para pagar suas dividas contraidas a curto prazo;

* A empresa apresentou receitas negativas na demonstracdo do resultado do exercicio,
incidindo em um prejuizo de -2.723.772,84 reais;

* A quantidade do ativo total financiado por capitais de terceiros aumentou 61,93%,
representando um risco para a autonomia da empresa, ja que o total das dividasfinanciadas
por terceiros em 2008 foi de 97,79%;

* Houve um aumento de 6,27% do endividamento em relacdo aoaumento das vendas que
foram realizadas neste mesmo intervalo de tempo;

* O retorno sobre o investimento foi negativo no ultimo exercicio demonstrando que o
resultado liquido negativo em 2008, foi o fator preponderante para a queda no giro do
capital disponivel;

* Ativo Permanente > Ativo Circulante s6 vem a refor¢ar que a empresa desviou valores do
giro dos negocios, para aplica-los em ativos dedemorada conversao;

* A empresa Sadia tem um capital de giro proprio insuficiente, pois o Ativo circulante
financiado por Capitais de Terceiros ¢ maior que 75%, o que acaba relatando Capital de
Giro Préprio insuficiente; e

* O resultado negativo do EBITDA, s6 vem a refor¢ar que a empresa teve prejuizo em relacao
aos investimentos realizados em ativos operacionais e redu¢do da sua capacidade de gerar
caixa, causando desconfianga em acionistas e investidores quanto a saude financeira da

Sadia.
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12 ASPECTOS POSITIVOS IDENTIFICADOS

Com relagdo aos aspectos positivos da empresa ¢ dificil destacar os pontos principais,
pois o desequilibrio econdmico-financeiro ¢ mais que evidente nos resultados apresentados ao
longo de todo o trabalho. Na realidade sdo melhoras que ndo contribuem para reverter o
quadro de Overtradingda empresa.

Abaixo sao apresentados alguns desses resultados:

*  Em 2008 o endividamento a curto prazo da empresa decresceu 7% ;
* ASadia obteve uma significativa melhora no que diz respeito a diminuicao dos

investimentos totais em ativo permanente, de 60,16% em 2007 para 36,4% em 2008; e

* Do exercicio de 2007 para 2008 a empresa diminuiu em 14% a dependéncia do seu

ativo circulante em relacao a conta “estoque”.
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13 SUGESTOES

Alguns cuidados devem ser tomados pela empresa, pois € visivel a sua situacao de
desequilibrio. A Solu¢do mais imediata para se evitar a faléncia da Sadia ¢ negociar um prazo
maior para o pagamento das dividas a curto prazo, evitando contrair mais empréstimos e
financiamentos.

A politica de investimentos totais em imobilizado deve continuar sofrendo redugdes
or¢amentarias nos exercicios dos proximos anos. A fim de permitir um maior giro do capital
nos negociosda empresa.

Quanto ao estoque, a Sadia deve seguir a politica de redugcdo da participacao
destaconta no ativo circulante, para ndo incidir em aumento de custos operacionais para a
estocagem de produtos acabados.

Por fim, a empresa deve evitar assumir compromissos que prejudiquem ainda mais
seus negocios, tendo confianca suficiente na capacidade de trabalho de toda a equipe técnica

para se conquistar melhores resultados.
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CONCLUSAO

Com base em todas as analises feitas neste trabalho, verificou-se que a empresa nao
esta em uma situacdo econdmico-financeirafavoravel. Tudo indica que no ano de 2008,
elaentrou emprocesso de insolvéncia.

O overtrading ¢ mais que evidente, ja que foi constatado que a empresa dispunha de
capital de giro préoprio insuficiente para financiar suas vendas e os investimentos realizados
em seu ativo. A quase totalidade dos recursos captados foifinanciado por meio de capital
alheio, o que eliminou a independéncia e a autonomia financeira da empresa.

No impeto de aumentar suas vendas e obter uma maior soma de disponibilidade de
recursos, para saldar suas exigibilidades. A empresa concedeu um prazo maior de pagamento
das dividas aos seus clientes e uma maior abertura de crédito nassuas transacoes
comerciais.No entanto, esta medida custou caro para assuas operacdes. Houve um aumento de
6,27% do seu endividamento em relagao as vendas que foram auferidas, além do mais a Sadia
encontrou dificuldades para honrar suas obrigacdes nos prazos determinados, ja que suas
dividas venciam em média 5 dias antes do recebimento das vendas.

Apesar dos esfor¢os desprendidos para amenizar a sua situacao financeira e melhorar o
seu ativo operacional, a empresa incorreu em um prejuizo em 2008 no valor 2.723.772,84
reais.Este foi um dos fatores que contribuiu para o primeiro resultado liquido negativo da
histéria da empresa, causado por perdas financeiras de instrumentos derivativose por impactos
na desvalorizacao do real em meio aos efeitos da crise sistémicainternacional.

A Sadia abriu mao de seus objetivos principais e especulou com aquilo que nao estava
ligado diretamente aos seus fatores de producdo e produtos. A empresa ficou com a sua
reputacao abalada, o mercado puniu e os acionistas sofreram com os investimentos
financeiros indevidos.

Se ndo bastasse issoa rentabilidade da Sadia acabou sendo comprometida com o
resultado negativo do exercicio, ja que ela ndo conseguiu converter seus ativos através
dassuas vendas paraobter assim, um resultado satisfatorio. Na verdade o que houve foi
umdecréscimo no retorno sobre o investimento de 23,18% em 2008.

Com relagdo ao resultado operacional, a empresa Sadia sofreu uma reducdo na sua
capacidade de gerar caixa e dar retorno aos recursos investidos. Esta situacaofoi fruto de um

resultado negativo de 1.034.673,96 reais do indicador EBITDA no exercicio de 2008. Algo
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que soO veio a enfraquecer ainda mais o valor de mercado da empresa junto aos investidores e
acionista.

Bom, até o momento foram apresentadas diversas evidénciasdesfavoraveis da situacao
financeira da empresa. Mas nenhuma ficou tao clara, quanto a que se refere ao fato da Sadia
ter alienado 39,42% de seus ativos permanentes de um exercicio para outro, demonstrando
que ela estava buscando disponibilidades para solucionar seus problemas financeiros mais
imediatos.

Ainda seguindo esse raciocinio foi comprovado através de calculos que a Sadia perdeu
23,9% da capacidade de liquidar seus compromissos a curto prazo, 0 que representa um
aumento do Passivo Circulante em relagdao ao Ativo Circulante.

Existe ainda o fato de que a empresa possuia poucos recursos para liquidar suas
exigibilidades de imediato, ou seja, o valor das suas disponibilidades era pequeno com relagdo
as exigibilidades a curto prazo que a empresa tinhapara honrar. Um fator que foi comprovado
pelo resultado do indicador de liquidez imediata de 0,09 em 2007 e 0,02 em 2008.

Por fim, ap6s a realizacao de varias andlises ao longo desse trabalho e do que foi dito
até agora, fica evidente que a empresa Sadia entrou em um processo de desequilibrio
econdmico-financeiro. O seu processo de insolvéncia foi acompanhado por resultados
desfavoraveis em relagdo a liquidez, ao endividamento, a rentabilidade, ao EBITDA etc. Por
i1sso, recomenda-se que a empresa Sadia negocie o parcelamento das suas obrigacdes que
estdo vencidas e evite assumir compromissos que prejudiquem ainda mais seus negocios,
tendo confianga na sua capacidade operacional de gerar recursose assim alcangar os melhores

resultados possiveis.
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APENDICE

APENDICE A —Atualizagdo do poder de compra

Itens 2007 2008
Caixa e equivalentes de caixa 251.587,00 144.015,00
Banco - -

Valores Atualizados a 12/2010

1,2145791 1,0922428

2007 2008
caixa 305.572,31 157.299,35
bancos - -

» Atualizacdo do Balango ¢ da DRE para a data 12/2010

Balanco Patrimonial da Empresa SADIA S.A (em milhares de reais)

Ativo 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008
1,2145791 1,0922428

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 251.587,00 305.572,31 144.015,00 157.299,35
Aplicagdes financeiras

Titulos para negociagdo 190.624,00 231.527,93 425.652,00 464.915,33

Titulos disponiveis para venda 194.586,00 236.340,09 329.672,00 360.081,87
Valores a receber de contratos futuros - - 300.874,00 328.627,46
Contas a receber de clientes 439.944,00 534.346,79 1.049.156,00 1.145.933,09
Estoques 1.086.944,00 1.320.179,47 1.660.685,00 1.813.871,23
Impostos a compensar 256.717,00 311.803,10 379.476,00 414.479,93
Impostos diferidos 32.533,00 39.513,90 129.561,00 141.512,07
Outros créditos 80.516,00 97.793,05 84.269,00 92.042,21
Total do ativo circulante 2.533.451,00 3.077.076,64 4.503.360,00 4.918.762,54
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N3o circulante
Aplicagdes financeiras

Titulos disponiveis para venda 180.111,00 218.759,06 270.332,00 295.268,18
Impostos a compensar 163.752,00 198.889,76 282.502,00 308.560,78
Impostos diferidos 95.375,00 115.840,48 760.381,00 830.520,67
Depdsitos judiciais 41.782,00 50.747,54 40.693,00 44.446,64
Partes relacionadas 5.280,00 6.412,98 1.845.098,00 2.015.295,01
Adiantamentos a fornecedores 61.753,00 75.003,90 61.693,00 67.383,74
QOutros créditos 25.721,00 31.240,19 78.740,00 86.003,20
Investimentos 2.038.992,00 2.476.517,07 588.654,00 642.953,09
Imobilizado 2.731.851,00 3.318.049,13 3.906.750,00 4.267.119,56
Diferido 75.123,00 91.242,83 82.274,00 89.863,18
Ativos intangiveis 102.300,00 124.251,44 137.671,00 150.370,16
Total do ativo nao circulante 5.522.040,00 6.706.954,37 8.054.788,00 8.797.784,20
Total 8.055.491,00 9.784.031,01 12.558.148,00 13.716.546,73
Passivo 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008

1,2145791 1,0922428

Circulante
Empréstimos e financiamentos 448.223,00 544.402,29 3.896.045,00 4.255.427,10
Valores a pagar de contratos futuros 10.949,00 13.298,43 295.241,00 322.474,86
Fornecedores 583.965,00 709.271,68 906.091,00 989.671,37
Adiantamentos de controladas 1.169.098,00 1.419.962,00 934.727,00 1.020.948,84
Saldrios, férias e encargos a pagar 128.432,00 155.990,82 147.479,00 161.082,88
Impostos e contribuicGes a recolher 51.109,00 62.075,92 35.414,00 38.680,69
Dividendos a distribuir 135.666,00 164.777,09 3.901,00 4.260,84
Participacdo de empregados nos resultados 74.215,00 90.139,99 - -
Impostos diferidos 10.969,00 13.322,72 10.861,00 11.862,85
Outras obrigacdes 137.202,00 166.642,68 222.310,00 242.816,50
Total do passivo circulante 2.749.828,00 3.339.883,62 6.452.069,00 7.047.225,91
N3ao circulante
Empréstimos e financiamentos 1.170.111,00 1.421.192,37 1.938.849,00 2.117.693,86
Adiantamentos de controladas 624.029,00 757.932,58 3.522.560,00 3.847.490,80
Plano de beneficios a empregados 107.418,00 130.467,66 118.295,00 129.206,86
Contingéncias 51.870,00 63.000,22 51.811,00 56.590,19
Impostos diferidos 98.725,00 119.909,32 97.753,00 106.770,01
Plano de opgdes de compra de agdes 14.763,00 17.930,83 8.067,00 8.811,12
Outras obrigagBes 48.214,00 58.559,72 90.610,00 98.968,12

Total do passivo ndo circulante

2.115.130,00

2.568.992,69

5.827.945,00

6.365.530,97

Patrimdnio liquido

Capital social 2.000.000,00 2.429.158,20 2.000.000,00 2.184.485,60
Reservas de capital 1.650,00 2.004,06 - -
Reservas de lucros 980.828,00 1.191.293,19 - -
(84.118,00) (102.167,96) (97.064,00) (106.017,46)
Ajustes de avaliagdo patrimonial 228.830,00 277.932,14 (85.545,00) (93.435,91)
Ajustes acumulados de conversdo - - (11.718,00) (12.798,90)
Resultados acumulados 63.343,00 76.935,08 (1.527.539,00) (1.668.443,47)
Total do Patriménio Liquido 3.190.533,00 3.875.154,70 278.134,00 303.789,86

Total

8.055.491,00

9.784.031,01

12.558.148,00

13.716.546,73
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Demonstracido do Resultado do Exercicio 2007 INDEX./2007 2008 INDEX./2008
(em milhares de reais) 1,2145791 1,0922428
Receita operacional bruta 9.122.842,00 11.080.413,23 11.275.065,00 12.315.108,57
Mercado interno 5.316.561,00 6.457.383,87 6.519.102,00 7.120.442,22
Mercado externo 3.806.281,00 4.623.029,35 4.755.963,00 5.194.666,34
Dedugdes da receita bruta (1.065.220,00) (1.293.793,95) (1.287.874,00) (1.406.671,10)
Receita operacional liquida 8.057.622,00 9.786.619,28 9.987.191,00 10.908.437,46
Custos dos produtos vendidos (6.284.379,00) (7.632.875,39) (8.083.512,00) (8.829.157,78)
Lucro bruto 1.773.243,00 2.153.743,89 1.903.679,00 2.079.279,68

Despesas com vendas

(1.330.507,00)

(1.616.005,99)

(1.560.515,00)

(1.704.461,27)

circulagdo no final do exercicio, em Reais

Despesas administrativas (97.639,00) (118.590,29) (132.758,00) (145.003,97)
Honorarios dos administradores (16.433,00) (19.959,18) (20.165,00) (22.025,08)
QOutros resultados operacionais 5.135,00 6.236,86 (2.922,00) (3.191,53)
Resultado financeiro liquido 3.719,00 4.517,02 (2.262.743,00) (2.471.464,75)
Resultado de equivaléncia patrimonial 549.010,00 666.816,07 (1.119.964,00) (1.223.272,62)
Participagdo de empregados nos resultados (74.217,00) (90.142,42) (4.933,00) (5.388,03)
Outros resultados ndo recorrentes (13.461,00) (16.349,45) (9.715,00) (10.611,14)
Resultado antes de impostos e participagdes 798.850,00 970.266,51 (3.210.036,00) (3.506.138,71)
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (8.682,00) (10.544,98) (2.754,00) (3.008,04)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (22.859,00) (27.764,06) 719.047,00 785.373,91
Resultado antes das participacGes dos acionistas - -

ndo controladores 767.309,00 931.957,47 (2.493.743,00) (2.723.772,84)
Participacdo de acionistas nao controladores - - - -

Resultado liquido do exercicio 767.309,00 931.957,47 (2.493.743,00) (2.723.772,84)
Lucro/(prejuizo) liquido por lote de mil agdes em 1.140,57 1.385,31 (3.705,68) (4.047,50)
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APENDICE B — Analise Horizontal, Anélise Vertical e Numero de Indices

Ano Base AH
=100 Implicito = 40,19%
Explicito= 100%
ATIVO INDEX./2007 AV(%) INDEX./2008 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428
Caixa e equivalentes de caixa 305.572,31 3,12 157.299,35 1,15 51,48 36,72
Titulos para negociagdo 231.527,93 2,37 464.915,33 3,39 200,80 143,23
Titulos disponiveis para venda 236.340,09 2,42 360.081,87 2,63 152,36 108,68
Valores a receber de contratos futuros - - 328.627,46 2,40
Contas a receber de clientes 534.346,79 5,46 1.145.933,09 8,35 214,45 152,97
Estoques 1.320.179,47 13,49 1.813.871,23 13,22 137,40 98,00
Impostos a compensar 311.803,10 3,19 414.479,93 3,02 132,93 94,82
Impostos diferidos 39.513,90 0,40 141.512,07 1,03 358,13 255,46
Outros créditos 97.793,05 1,00 92.042,21 0,67 94,12 67,14
Total Ativo Circulante 3.077.076,64 31,45 4.918.762,54 35,86 159,85 114,02
Titulos disponiveis para venda 218.759,06 2,24 295.268,18 2,15 134,97 96,28
Impostos a compensar 198.889,76 2,03 308.560,78 2,25 155,14 110,66
Impostos diferidos 115.840,48 1,18 830.520,67 6,05 716,95 511,40
Depdsitos judiciais 50.747,54 0,52 44.446,64 0,32 87,58 62,47
Partes relacionadas 6.412,98 0,07 2.015.295,01 14,69 | 31.425,26 22.415,68
Adiantamentos a fornecedores 75.003,90 0,77 67.383,74 0,49 89,84 64,08
Outros créditos 31.240,19 0,32 86.003,20 0,63 275,30 196,37
Investimentos 2.476.517,07 25,31 642.953,09 4,69 25,96 18,52
Imobilizado 3.318.049,13 33,91 4.267.119,56 31,11 128,60 91,73
Diferido 91.242,83 0,93 89.863,18 0,66 98,49 70,25
Ativos intangiveis 124.251,44 1,27 150.370,16 1,10 121,02 86,32
Total Ativo Nao Circulante 6.706.954,37 68,55 8.797.784,20 64,14 131,17 93,57
TOTAL 9.784.031,01 | 100,00 | 13.716.546,73 | 100,00 140,19 100,00
Ano Base AH
=100 Implicito = 40,19%
Explicito= 100%
PASSIVO Lty AV(%) INDEX:/2005 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428
Empréstimos e financiamentos 544.402,29 5,56 4.255.427,10 31,02 781,67 557,57
Valores a pagar de contratos futuros 13.298,43 0,14 322.474,86 2,35 2.424,91 1.729,69
Fornecedores 709.271,68 7,25 989.671,37 7,22 139,53 99,53
Adiantamentos de controladas 1.419.962,00 14,51 1.020.948,84 7,44 71,90 51,29
Salarios, férias e encargos a pagar 155.990,82 1,59 161.082,88 1,17 103,26 73,66
Impostos e contribuigcdes a recolher 62.075,92 0,63 38.680,69 0,28 62,31 44,45
Dividendos a distribuir 164.777,09 1,68 4.260,84 0,03 2,59 1,84
Participagdo de empregados nos resulta 90.139,99 0,92 - - - -
Impostos diferidos 13.322,72 0,14 11.862,85 0,09 89,04 63,51
Outras obriga¢Ges 166.642,68 1,70 242.816,50 1,77 145,71 103,94
Total do Passivo Circulante 3.339.883,62 34,14 7.047.225,91 51,38 211,00 150,51
Empréstimos e financiamentos 1.421.192,37 14,53 2.117.693,86 15,44 149,01 106,29
Adiantamentos de controladas 757.932,58 7,75 3.847.490,80 28,05 507,63 362,09
Plano de beneficios a empregados 130.467,66 1,33 129.206,86 0,94 99,03 70,64
Contingéncias 63.000,22 0,64 56.590,19 0,41 89,83 64,07
Impostos diferidos 119.909,32 1,23 106.770,01 0,78 89,04 63,51
Plano de opgGes de compra de agGes 17.930,83 0,18 8.811,12 0,06 49,14 35,05
Outras obrigacbes 58.559,72 0,60 98.968,12 0,72 169,00 120,55
Total do Passivo Nao Circulante 2.568.992,69 26,26 6.365.530,97 46,41 247,78 176,74
Patrimdnio Liquido
Capital social 2.429.158,20 24,83 2.184.485,60 15,93 89,93 64,15
Reservas de capital 2.004,06 0,02 - - - -
Reservas de lucros 1.191.293,19 12,18 - - - -
AcBes em tesouraria (102.167,96) (1,04) (106.017,46) (0,77) 103,77 74,02
Ajustes de avaliagdo patrimonial 277.932,14 2,84 (93.435,91) (0,68) (33,62) (23,98)
Ajustes acumulados de conversdo - - (12.798,90) (0,09)
Resultados acumulados 76.935,08 0,79 (1.668.443,47)| (12,16)| (2.168,64) (1.546,89)
Total do Patriménio Liquido 3.875.154,70 39,61 303.789,86 2,21 7,84 5,59
TOTAL 9.784.031,01 | 100,00 | 13.716.546,73 | 100,00 140,19 100,00
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Ano Base AH
=100 Implicito = 11,46%
Explicito= 100%
DEMONSTRACAO DO RESULTADO INDEX./2007 AV(%) INDEX./2008 AV(%) AH N°s Ind.
1,2145791 1,0922428
Receita operacional bruta 11.080.413,23 | 113,22 12.315.108,57 | 112,90 111,14 99,71
Mercado interno 6.457.383,87 65,98 7.120.442,22 65,27 110,27 98,93
Mercado externo 4.623.029,35 47,24 5.194.666,34 47,62 112,36 100,81
Dedugdes da receita bruta (1.293.793,95)| (13,22)] (1.406.671,10)| (12,90) 108,72 97,54
Receita operacional liquida 9.786.619,28 | 100,00 10.908.437,46 | 100,00 111,46 100,00
Custos dos produtos vendidos (7.632.875,39) (77,99) (8.829.157,78)| (80,94) 115,67 103,78
Lucro Bruto 2.153.743,89 | 22,01 2.079.279,68 | 19,06 96,54 86,61
Despesas com vendas (1.616.005,99)| (16,51)| (1.704.461,27)| (15,63) 105,47 94,63
Despesas administrativas (118.590,29) (1,21) (145.003,97) (1,33) 122,27 109,70
Honorarios dos administradores (19.959,18) (0,20) (22.025,08) (0,20) 110,35 99,00
Outros resultados operacionais 6.236,86 0,06 (3.191,53) (0,03) (51,17) (45,91)
Resultado financeiro liquido 4.517,02 0,05 (2.471.464,75)| (22,66)| (54.714,50)| (49.087,69)
Resultado de equivaléncia patrimonial 666.816,07 6,81 (1.223.272,62) (11,21) (183,45) (164,58)
Participacdo de empregados nos resultados (90.142,42) (0,92) (5.388,03) (0,05) 5,98 5,36
Qutros resultados ndo recorrentes (16.349,45) (0,17) (10.611,14) (0,10) 64,90 58,23
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (10.544,98) (0,11) (3.008,04) (0,03) 28,53 25,59
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos (27.764,06) (0,28) 785.373,91 7,20 (2.828,74)| (2.537,84)
ndo controladores 931.957,47 9,52 (2.723.772,84)| (24,97) (292,26) (262,21)
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APENDICE C - Quociente de Liquidez

Quociente de Liquidez Comum ou Corrente

2007 aLc _ AC _ 3.077.076,64 _ 0,92
PC 3.339.883,62

2008 aLc _ AC _ 4.918.762,54 _ 0,70
PC 7.047.225,91

Quocientes de Liquidez Seco - Acid Test

2007 ats _ AC = ESTOQUES _ 3.077.076,64 = 1.320.179,47 _ 0,53
PC 3.339.883,62

2008 aLs _ AC = ESTOQUES _ 4.918.762,54 = 1.813.871,23 _ 0,44
PC 7.047.225,91

Quociente de Liquidez Imediata
DISP. 305.572,31
2 - = =
007 o] PC 3.339.883,62 0,09
2008 au _ DISP. _ 157.299,35 _ 0,02
PC 7.047.225,91

Quociente de Liquidez Geral

AC  + REAL L/P 3.077.076,64 + 696.893,91
2007 (X = = =
00 LG PC  + EX. L/P 3.339.883,62 + 2.568.992,69 0,64
AC + REAL L/P 4.918.762,54 + 3.647.478,20 _
2008 a6 - PC  + EX. L/P - 7.047.225,91 + 6.365.530,97 3 0,64
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APENDICE D - Quociente de Endividamento

Quociente de Participacdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais

QPC3o0s PC + EX.L/P 3.339.883,62 + 2.568.992,69 _
2007 s/RT = PassvotoraL X 10 = 9.784.031,01 100 = 603
QPC3o0s PC + EX.L/P RS 7.047.225,91 + RS 6.365.530,97
2008 S — 100 = 100 = 97,79
s/RT PASSIVO TOTAL RS 13.716.546,73 !
Quociente de Participacdo das Dividas de Capital Préprio sobre o Endividamento Total
QPDiv C/P s/ PC 3.339.883,62
2007 = —————— 100 = 100 = 56,52
END TOTAL PC + EX.L/P X 3.339.883,62 + 2.568.992,69 !
QPDiv C/P s/ PC 7.047.225,91
2008 = ——————— 100 = 100 = 52,54
END TOTAL PC + EX.L/P X 7.047.225,91 + 6.365.530,97 !
Garantia de Capital de Terceiros
PL 3.875.154,70 _
20071 GC3os = CA x 100 3.339.883,62 2.568.992,69 100 = 6538
PL 303.789,86
2 = = _
008 | GC3os CA x CA 7.047.225,91 + 6.365.530,97 100 2,26
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APENDICE E — Atividade

Rotagdo de Estoque MESES DIAS
2007 RE _ CPV _ RS 7.632.875,39 _ 5,78 12 360
EM R$ 1.320.179,47 2,075515815 63

MESES DIAS

2008 RE _ CPV _ RS 8.829.157,78 _ 5,63 12 360
EM RS 1.567.025,35 2,129795918 64
Estoque Médio 2 X 30 = 60
El + EF 30 X 7,55% = 3
EM - 2 - X 63d
0T - _ 1.320.179,47 + 1.320.179,47 _ 1320179,47 2 i 30 = 60 d
2 30 o 12,98% = 4d
64d
— - _ 1.320.179,47 ; 1.813.871,23 _ 1.567.025,35
Rotacdo de Ativo MESES DIAS
2007 RA _ Venda _ 7.632.87539  _ 0,78 12 360
AM 9.784.031,01 15,38193225 | 462

MESES DIAS

2008 RA _ Venda _ 8.829.157,78 _ 0,75 12 360
AM 11.750.288,87 15,97020576 479
Ativo Médio
AM _ Al + AF _ ,
2 15 X 30 = 450
30 X 38,19% = 12
462d
2007 AM _ 9784031,009 ; 9784031,009 _ 9.784.031,01
15 X 30 = 450
2008 AM 9784031,009 ; 13716546,73 _ 11.750.288,87 30 X 97,02% = [ézd
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Prazo Médio de Recebimento -PMR
_ CR 534.346,79 534.346,79
2007 PMR VENDAS = 7.632.875,39 = 21.202,43 = 25,20
360 360
_ CR 1.145.933,09 1.145.933,09
2008 PMR VENDAS = 8.829.157,78 = 24.525,44 = 46,72
360 360
Prazo Médio de Pagamento - PMP
_ Fornec _ 709.271,68 709.271,68
2007 PMP Compras 8.953.054,86 = 24.869,60 = 28,52
360 360
_ Fornec _ 989.671,37 989.671,37
2008 PMP Compras 8.582.311,90 = 23.839,76 = 41,51
360 360
Compras
| COMPRAS ‘ = PV + % = y
‘ 2007 | COMPRAS ‘ = 7.632.87539 + D320070/47 ;' D320070/47 7.632.87539  + 1320.179,47 = 8.953.054,86‘
‘ 2008 | COMPRAS ‘ = 8.829.157,78 + LE13:871,23 ;' L3200179°47 8.829.157,78  + 1567.02535 = 8.582.311,90‘
Quociente de Posicionamento Relativo
= PMR = 2520 =
2007 QPR 4 0,88
PMP 28,52
= PMR = 46,72 =
2008 QPR 2 1,13
PMP 41,51
Custo da Mercadoria Vendida
| 2000 | comv | = E+COMPRASEF = 8.953.054,86 |
[ 20086 | cmv | = E+COMPRASEF = 8.088.620,13 |
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APENDICE F —Indicadores de Rentabilidade

» Demonstram a remuneragao percentual auferida, por unidade de capital aplicado.

Retorno sobre o Investimento (RI)

RI LL X VL X 100 - X%
VL AM
2007 Rl 93195747 9.786.619,28 ) 100 ) -
9.786.619,28 9.784.031,01
2008 N 272377284 10.908.437,46 § 100 — . s
10.908.437,46 11.750.288,87
Giro do Ativo (GA)
GA = VL _ Ve
AM
- .786.619,2
2007 GA 9.786.619,28 = 1,00
9.784.031,01
= 10.908.437,46
2008 GA . = 0,93
11.750.288,87
Margem (M)
LL = X%
- 1
M VL X 00
2007 M = 115747 100 = 9,52
9.786.619,28
2008 M =5 = 2.723.772,84 X 100 = - 24,97
10.908.437,46
Rentabilidade
R = M X GA = X%
[ 2007 | R = 952  «x 1,00 = 9,53 |
[ 2008 | R = - 2497  x 0,93 = - 23,18 |
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Taxa de Retorno total
_ LAl VL _ .
T = VL X CPT X 100 = X%
2007 T _ 970.266,51 M 9.786.619,28 " 100 _ 13,28
9.786.619,28 7.307.513,94
2008 T _ - 3.506.138,71 X 10.908.437,46 X 100 - B 26,82
10.908.437,46 13.073.593,64
Capital Produtivo Total
CPT = Capital Total - Aplicagdes Externas = z
| 2007 CPT = 9.784.031,01 - 2.476.517,07 = 7.307.513,94 |
| 2008 CPT = 13.716.546,73 - 642.953,09 = 13.073.593,64 |
Taxa de Retorno Prépria
tp _ Lucro prc.Jprfo « 100 _ <%
Patrimonio lig.
2007 tp = AV ) X 100 = 24,05
3.875.154,70
2008 tp = = 2.723.772,84 X 100 = = 896,60
303.789,86
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APENDICE G —Fator de Insolvéncia

TERMOMETRO DE INSOLVENCIA -

Diagndstico empresarial 67
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Stephen Charles Kanitz.

N . = *
Solvéncia deOa7 X1 LL 0,05
Penumbra de0Oa-3 PL
Insolvéncia de-3a-7
= *
2 AC. + REAL. L.P. .
EXIG. TOTAL
— _ *
3 = AC-ESTOQUE -
PC
- *
X4 - AC 1,06
PC
= *
- EXIG. TOTAL -
PL
Fl= X1 + X2+ X3 - X4 - X65
2007 2008
X1 931,957 0,05 - 0,01 X1 = (2723773) 0,05 (0,45)
3.875.155 303.790
xz 3.773.971 . = 5 x2 = 8.566.241 . .
5.908.876 13.412.757
X3 —1756.897 3,55 = 1,87 X3 = 3104891 3,55 1,56
3.339.884 7.047.226
X4 - 3.077.077 1,06 - 0,98 X4 = 4918763 1,06 0,74
3.339.884 7.047.226
5 5.908.876 - = - X5 = 13.412.757 - a5
3.875.155 303.790

2007

FI

= X1+ X2 + X3 - X4 -X5

Fl =

2008

FI

= X1+ X2 + X3 - X4 -X5

Fl =
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APENDICE H - Overtrading

Ativo Permanente
L X 100 = X%
Ativo Total

5.885.809,02
5 o 100 = 60,16

Ay 9.784.031,01
2008 4.999.935,84 " 100 = 36,45

13.716.546,73

» Indica a prepoderancia do Ativo Permanente em relagdo ao AtivoTotal

AtIVO. Circulante X 100 -
Ativo Total
2007 3.077.076,64 . o s 31,45
9.784.031,01
2008 4.918.762,54 . 100 3586
13.716.546,73 =

% Indica a preporderancia do Ativo Circulante em relagdo ao Ativo Total

Capitais Préprios . 100 =
Ativo Total
2007 3.875.154,70 . 100 = 39,61
9.784.031,01
2008 303.789,86 7 100 = 2,21
13.716.546,73

6 Indica a relagdo entre capitais proprios sobre o Ativo Total

| CGP = pat. Liq. = Ativo Perm. = |
2007 | CGP = 3.875.154,70 - 5.885.809,02 = - 2.010.654,32 |
2008 | CGP = 303.789,86 - 4.999.935,84 = - 4.696.145,98 |
CGP E PC + Pas. Exig. a L/P 100 _
AC
2007 CGP = 3.339.883,62 + 2.568.992,69 x 100 - 192,03
3.077.076,64
2008 CGP = 7.047.225,91 + 6.365.530,97 " 100 _ 272,69
4.918.762,54

9 Indicam a quantidade de Capital de Giro Préprio
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Lucro Liquido 100 _
Vendas
G 931.957,47 100 = 12,21
7.632.875,39
e -2.723.772,84 100 = = 30,85
8.829.157,78

% Este indicador representa a Margem de Lucro Liquido proporcionada pelas vendas efetuadas pela empresa

Fornecedores 100 =
Estoques
2007 709.271,68 100 - 53,73
1.320.179,47
2008 989.671,37 100 - 54,56
1.813.871,23

Q Este indicador representa a parcela dos estoques ainda a pagar aos fornecedores

Titulos Descontados

100
Faturam. A receber
2007 Dados ndo fornecidos 100 -
2008 Dados ndo fornecidos 100 -

e Este indicador representa a parcela do Faturamento a Receber que foi descontada. Isto é financiada pela rede bacaria.

Estoques

. : 100 =
Ativo Circulante
2007 1.320.179,47 100 = 42,90
3.077.076,64
2008 1.813.871,23 100 = 36,88
4.918.762,54

—

Este indicador representa quanto do Ativo Circulante é absorvido pelos Estoques

Dupl. a receber

N - 100 =

Ativo circulante
2007 Dados ndo fornecidos 100 =
2008 Dados ndo fornecidos 100 =

Q Este indicador representa a prepoderancia do Faturamento a Receber na formagao do Ativo Circulante
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Aumento de Capitais Alheios de C/P

Aumento das Vendas

07 e 08

7.503.880,57

1.196.282,39

= 6,27

% Representa se o aumento do endividamento esta proporcional ao aumento do volume de vendas

Aumento dos Estoques

Aumento do CPV

07 e 08

493.691,77

1.799.133,00

0,27

—

Demonstra se o volume dos estoques estd se baseando no aumento Do produto vendido ou nado

Aumento do Faturamento a receber

Aumento das vendas

07 e 08

Dados ndo fornecidos

9 Mostra se o aumento no volume do faturamento a Receber esta se baseando no aumento do volume de vendas

Vendas

Cap. de Giro de prép.

7.632.875,39

2007 = 2
2.010.654,32

2008 8.829.157,78 - 1,88
4.696.145,98

6 Revela e os capitais préprios sdo suficientes para manter o desenvolvimento do volume de negécios
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APENDICE I-EBITDA
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Demonstragdo do Resultado do Exercicio

2007

2008

Receita operacional bruta

11.080.413,23

12.315.108,57

Mercado interno

6.457.383,87

7.120.442,22

Mercado externo

4.623.029,35

5.194.666,34

Dedugdes da receita bruta

(1.293.793,95)

(1.406.671,10)

Receita operacional liquida

9.786.619,28

10.908.437,46

Custos dos produtos vendidos

(7.632.875,39)

(8.829.157,78)

Lucro bruto

2.153.743,89

2.079.279,68

Despesas com vendas

(1.616.005,99)

(1.704.461,27)

Despesas administrativas

(118.590,29)

(145.003,97)

Honorarios dos administradores (19.959,18) (22.025,08)
Outros resultados operacionais 6.236,86 (3.191,53)
Resultado de equivaléncia patrimonial 666.816,07 (1.223.272,62)
Participacdo de empregados nos resultados (90.142,42) (5.388,03)
Outros resultados ndo recorrentes (16.349,45) (10.611,14)
EBITDA OU LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO 965.749,49 (1.034.673,96)
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ANEXO A —Ilustragdes relevantes ao trabalho

Diagnostico empresarial 72
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ANEXO

2008 2007
Acoes ordinarias 257.000.000 257.000.000
Acles preferenciais 426.000.000 426.000.000
Total de acoes 683.000.000 683.000.000
Acoes ordinarias e preferenciais em tesouraria (10.049.288) (10.259.288)
Total de agoes em circulagao 672.950.712 672.740.712

Figura 1: Quantidades de ag¢des da empresa Sadia S.A.Fonte:http://www.sadia.com.br

Estrutura Societaria >

Sadia S.A
'Sadia LB BIS FOOD Rezende Sadias {SadiaGmbH | |Concérdia |
oS » 1
International : leo Ltd A'mpmnu(:m Ma‘ke: ting | Holding i
. Ltd . ! Financeira ‘
1 100,00% 100,00% 100,00% 99,91% 100,00% '10000%  : '100,00%  :
Sadia | Sadia | Sadia i | Concérdia
Uruguay ;Chile S A ; Alimentos Foods Ltd (%) UK Ltd SA.
SA ' 'SA c.VvmMm.C.C.
. 10000% 16000% 19990% & | 10000% ___° o o000 ¢+ L 99,99%
Rezende ‘Wellax Food | ' Sadia Foods ‘QualyBV | 'Sadia ‘Sadia | !Investeast
Marketing & . u.?.socs |G.mbH i | Japan | Panamd SA i Ia:;esteast
%unﬂcaqoes CPASU.Ld 1 i ] i ]
0,09% 100,00% | 100,00% 100,00 ] 1100,00% __ i 100,00% | 160,00%
‘Concérdia |
P Ltd
1100,00% ___j

Figura 2: Estrutura Societaria daempresa Sadia S.A. Fonte: http://www.sadia.com.br
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. DRE simplificado
Receita de Vendas

(-) CPV
= Lucro Bruto
(-) Despesas Operacionais
C/Vendas
Gerais e Administrativas.
(=) EBITDA ou LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO.
Figura 10: DRE simplificada. Fonte: http://www.humbertorosa.com.br/Banco _de_ Artigos/Contabilidade%20

Gerencial/ EBITDA_02.pdf
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