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RESUMO

O presente estudo aborda a importancia da utilizacdo de instrumentos contabeis para alcance
de um bom investimento na Bolsa de Valores. Teve como objetivo evidenciar a importincia da
utilizacdo destes instrumentos, através do estudo de caso em uma empresa de capital aberto
situada no Centro-Oeste de Minas Gerais. Na realizacao deste estudo, foi feito levantamento
bibliografico no que diz respeito ao tema e coletados dados da empresa para calculo dos
indicadores referentes a analise fundamentalista e de acdes, sendo esta realizada por meio de
triangulacdo de dado, utilizando a cotacio da acio como base. De acordo com os resultados,
verifica-se que a analise das demonstracdes contabeis é importante instrumento para um bom
investimento no mercado de capitais, pois permite uma visao global sobre a situacio da empresa.
Por meio da anilise horizontal e vertical, nota-se que a empresa apresentou regresso, sendo este
resultado evidenciado também nos indicadores de liquidez, rentabilidade, endividamento e
acdes. A analise grafica também demonstra queda nas acdes entre o periodo de 2016 e 2017.
Portanto, conclui-se que a utilizacdo dos instrumentos contabeis, que sio as analises dos
demonstrativos das empresas, possibilita aos investidores obterem importantes informacdes
para suas decisoes, possibilitando maior seguranca em suas negociacées na Bolsa de Valores.

PALAVRAS-CHAVES: Indicadores Financeiros, Econdmicos e de A¢des. Analise das
Demonstra¢des Contabeis. Analise Grafica. Analise Fundamentalista.



ABSTRACT

The present study addresses the importance of the use of accounting instruments to achieve a
good investment in the Stock Exchange. The objective was to highlight the importance of the use
of these instruments, through the case study of a publicly-held company located in the Center-
West of Minas Gerais. In the accomplishment of this study, a bibliographical survey was made
regarding the subject and collected data of the company to calculate the indicators referring to
the fundamentalist analysis and of actions, being this realized by means of triangulation of data,
using the quotation of the action as base. According to the results, it is verified that the analysis
of the financial statements is an important instrument for a good investment in the capital
market, because it allows a global view on the situation of the company. Through horizontal and
vertical analysis, we can see that the company has returned, and this result is also evidenced in
the indicators of liquidity, profitability, indebtedness and actions. Graphical analysis also shows
a decline in stocks between 2016 and 2017. Therefore, it is concluded that the use of the
accounting instruments, which are the analysis of the company statements, enables investors to
obtain important information for their decisions, allowing greater security in its negotiations on
the Stock Exchange.

KEY-WORDS: Financial, Economic and Stock Indicators. Analysis of Financial Statements.
Graphical Analysis. Fundamental Analysis.
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1 INTRODUCAO

O mercado de forma geral em seu inicio, era um local de encontro entre ofertadores e
tomadores de recursos de forma presencial. Desde a época do escambo, a humanidade busca
alternativas de gerar dinheiro. Para Pinheiro (2016), a economia nesse periodo era baseada na
troca direta, sem intervencao de um instrumento monetario, representando o estagio tipico de
economias com atividades econdmicas voltadas para o consumo imediato.

O mercado de capitais ¢ uma ferramenta de compartilhamento de valores mobilidrios,
com o objetivo de transformar liquidez aos titulos emitidos por empresas de capital aberto,
assim viabilizando o seu processo de capitalizagdo de recursos da mesma. O grande
influenciador na geracao destes recursos vem da evolugdo da informatica, perdendo a
exigeéncia fisica para corretagem, abrindo novas possibilidades e apresentando um cenario
amplo e flexivel para os clientes.

O mercado ¢ importante para a economia mundial, movimentando pessoas, grupos,
multiddes, cidades, estados e paises. Entretanto, apesar do crescimento deste tipo de mercado,
parte dos investidores acabam correndo riscos, pois a falta de conhecimento do mercado pode
vir a causar perdas e prejuizos a estas pessoas. As alteragdes e complexidades desse mercado
de acdes sdo didrias, e saber investir ndo equivale apenas em aplicar seu capital.

Segundo Braga (2009), o investidor deve manter-se atento aos fatores que poderdo
influenciar em suas compras ¢ vendas de agdes. Dentre essas informacgdes, destacam-se
aquelas que apresentam a situagdo particular da empresa, ou seja, seu estado financeiro e suas
respectivas variagdes. Com base no estudo detalhado das demonstracdes financeiras dessas
empresas, os investidores poderdo obter importantes dados e informagdes para suas decisoes,
além de permitir maior seguranga em suas aplicacoes.

Um bom resultado no mercado de a¢des vem de uma cautelosa pesquisa e andlise
sobre determinada empresa, utilizando a transparéncia da bolsa de valores, os indicadores
disponiveis e graficos resultante das variacdes da empresa.

Por meios das andlises dos demonstrativos financeiros das empresas, segundo Lins e
Francisco Filho (2012), ¢ possivel identificar seus problemas econdmicos e financeiros,
conhecer e avaliar a evolugdo da entidade em relagdo a periodos anteriores, facilitando a
obtencdo de informagdes e, consequentemente, o processo de tomada de decisdes.

Para Rossetti (2012), o segmento de mercado de capitais realiza operagdes sem prazos

definidos, transacionando “pedacos” das empresas. Para fins de lucratividade, investir na
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bolsa de valores €, dentre tantos, o investimento mais seguro, desde que as aplicagdes sejam
realizadas com prudéncia.

Em vista disso, este Trabalho de Conclusdo de Curso aborda o tema: Mercado de
Capitais, com o objetivo de demonstrar a importancia da utilizacdo de instrumentos contabeis
para alcance de um bom investimento na Bolsa de Valores, através de um estudo de caso em

uma empresa de capital aberto situada no Centro-Oeste de Minas Gerais.

1.1 Justificativa

Esse trabalho se justifica pelo fato que a boa avaliacdo do preco de agdes pode vir a
servir como uma importante ferramenta para gestores, além de servir como base para a
tomada de decisdes estratégicas, comerciais € econdmicas. Podemos citar quatro grupos, além
dos investidores, que fazem wuso desta avaliagdo, sendo eles clientes, fornecedores,
funcionarios e o governo. Além disso, a analise de preco de agdes também evidencia sua
durabilidade, lucratividade e os resultados de uma empresa para a sociedade.

O desenvolvimento do trabalho tem o intuito de mostrar as utilidades da contabilidade
para as pessoas que querem investir, destacando sua importancia para o mercado de capitais.
Sendo assim, destaca-se o papel do contador nas orientagdes para uma correta andlise
contabil, possibilitando ao investidor decidir por um negocio rentavel negocio na area das
agoes.

A pesquisa também ¢ importante para o pesquisador no ambito académico, pois
proporcionou a oportunidade de ampliar seus conhecimentos sobre o tema abordado e coloca-
los em pratica, por meio de uma pesquisa aplicada.

Considerando a importancia do tema, delimitou-se como objeto de pesquisa as
demonstragdes contabeis de uma empresa de capital aberto situada no Centro-Oeste de Minas

Gerais, publicadas no exercicio de 2016 e 2017.

1.2 Problema

O trabalho teve como principio o mercado de capitais, buscando evidenciar qual a
importancia da contabilidade para investimentos em bolsa de valores, sendo de que maneira o
bacharel em Ciéncias Contabeis consegue, através da andlise das demonstragdes contébeis,
indicadores de ag¢des e andlise grafica, evidenciar a real situagcdo econdmico-financeira de uma

empresa.
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Diante do exposto, chegou-se a seguinte questdo de pesquisa: Qual a importancia da
utilizacdo de instrumentos contabeis para alcance de um investimento rentdvel na Bolsa de
Valores, através de um estudo de caso em uma empresa de capital aberto situada no Centro-

Oeste de Minas Gerais?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral

Demonstrar a importancia da utilizagdo de instrumentos contabeis para alcance de um
investimento rentavel na Bolsa de Valores, através de um estudo de caso em uma empresa de

capital aberto situada no Centro-Oeste de Minas Gerais.

1.3.2 Objetivos Especificos

° Coletar demonstrativos contabeis referentes aos anos de 2016 ¢ 2017;

o Identificar a liquidez da sociedade andnima;

o Verificar balancos, demonstragdes do resultado do exercicio e suas agdes;

J Realizar andlise fundamentalista, grafica e indicadores de a¢des da empresa;

o Evidenciar a importancia da utiliza¢ao de instrumentos contabeis para alcance de um

bom investimento na Bolsa de Valores.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Levando em consideragdo a questdo problema e objetivos propostos pela pesquisa, nesta
secdo ¢ apresentada a contextualizagdo de mercado de capitais € os demonstrativos utilizados
como base de andlise neste estudo. Também apresentam-se as técnicas de analise

fundamentalista, indicadores de a¢des e andlise grafica.

2.1 Mercado de capitais

Para Pereira (2013), o mercado exerce constantes mutagdes na economia brasileira,
diante delas mantém-se a todo vapor, sempre movimentando e mudando, assim sendo um
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, movimentando o capital das empresas de
capital aberto.

Na visdao de Assaf Neto (2017), o mercado de capitais assume um dos papéis mais
relevantes no processo de desenvolvimento econémico. E o grande municiador de recursos
permanentes, ligando os investidores e aqueles carentes de recursos de longo prazo, os que
apresentam déficit de investimento.

Para Pinheiro (2016), no mercado hé& dois principais principios, sdo eles: contribuir
para o progresso econdmico propulsionando capitais para investimentos, gerando a formacao
da poupanga privada e; consentir e direcionar a estrutura de uma sociedade pluralista
baseando na economia de mercado. Assim, ele proporciona liquidez aos titulos de emissdo de
empresas ¢ viabilizando seu processo de capitalizacao, constituido pelas bolsas de valores,
sociedades corretoras ¢ outras instituigdes financeiras autorizadas.

De acordo com Merton (2002), titulos de divida de longo prazo e os titulos
patrimoniais podem ser chamados especificamente como mercado de Capitais. Nele, os titulos
sdao permitidos de maneira especial, assim ndo contendo os bancos como intermediarios, nao
se empresta dinheiro e sim se compra participagdes do empreendimento.

Para Pinheiro (2016), “o mercado pode permitir e orientar a estruturacdo de uma
sociedade pluralista, baseada na economia de mercado, permitindo a participagdo coletiva de
forma ampla na riqueza e nos resultados da economia”.

Cavalcante (2009) afirma que o mercado de capitais ¢ um conjunto de operacdes de
médio e longo prazo, negociados diretamento entre poupadores e empresas ou através de

intermediadores financeiros, bancarios ou nao, sempre destinada a financiamento de
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investimento fixos, ou seja instrumentos feitos para produzirem beneficos para a investidora
sem destinagdo para negociacao.
Um dos locais de negociagao de agdes no Brasil ¢ na Bolsa de Valores. A seguir, sera

explanando o objetivo e a linha do tempo desta instituigao.

2.1.1 Objetivo e linha do tempo da Bolsa de Valores (Bovespa)

Na visao de Pereira (2013), a Bolsa de Valores tem por objetivo promover seguranca e
eficiéncia das negociagdes, desenvolver um sistema de registro e liquidacao das operagdes
com liquidez, seguranga aos titulos negociaveis e sempre fiscalizando o cumprimento entre
seus membros e das sociedades emissoras.

Facilitando a troca de fundos entre empresas que necessitam de financiamento,
proporcionando liquidez aos investidores, podendo assim recuperar seu investimento quando
precise, usando desse mercado para vender seus ativos, exercendo sua funcdo de
intermediagdo de titulos e valores mobiliarios.

Para Pinheiro (2016, p. 240), as bolsas sdo

instituicdes de carater econdmico que tém como objeto a negociagdo publica
mercantil de titulos e valores mobiliarios, ou seja, ¢ um local onde se compram e
vendem acdes. Nelas ocorre a canalizagdo da oferta e demanda dos investidores e a
publicac¢éo oficial dos precos ou cotagdes resultantes das operagdes realizadas.

Para Cavalcante (2009), a bolsa segue requisitos como ter livre pluralidade e
concorréncia, com produtos sempre homogéneos e muita transparéncia nos precos,
interligando esses objetivos com suas fungdes entram as corretoras trabalhando da seguinte
forma:

Quadro 1 - Corretagem.

Corretora A (vendedores) Corretora B (compradores)

Realiza o cadastro do investidor. Realiza o cadastro do investidor.

Recebe os documentos comprobatorios da Recebe recurso suficiente para pagar pelas
propriedade das agdes. acOes compradas.

Encaminha uma ordem de venda. Encaminha uma ordem de compra.
Quando a demanda pelas a¢des encontra a Quando a oferta pelas a¢des encontra a
oferta, o negocio se realiza. demanda, o negocio se realiza.

Fonte: Adaptado de Cavalcante (2009).
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A Bovespa esta localizada na capital paulista e fica situada no centro, sendo uma
entidade auto reguladora que opera sob a supervisdo da Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM). Constitui no principal mercado de negociacdo de acdes existentes no Brasil, sendo
reconhecida como a maior bolsa de valores da América Latina e a oitava maior do mundo.

Segundo Assaf Neto (2010), sua linha do tempo ¢ as seguinte:

Quadro 2 - Linha do tempo da Bolsa de Valores.

1890 Origem da Bovespa com a criagdo da Bolsa Livre.

1960 Formagao da instituicdo mutualizada bolsa de valores de Sao Paulo (Bovespa)
sem fins lucrativos.

1970 As cotagdes e demais informagdes passaram a ser divulgadas entre
investidores e interessados de forma eletronica e imediata.

1980 Foram criados os Fundos Mutuos de agdes e previdéncia.

1990 Introducao do sistema eletronico de negociacao de renda varidvel. Foi criada
também a companhia e custodia (CBLC).

2000 Foi langado o Bovespafix, sistema eletronico de negociacao de titulos de
renda fixa.

2002 As negociacdes em bolsa passaram a ser realizadas de forma totalmente
eletronica.

2007 Desmutualizagdo da Bovespa, sendo criada a Bovespa Holding S.A.

2008 Integrag¢do da Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F) e a Bolsa de valores
de Sao Paulo, criando a BM&F Bovespa S.A.

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2010).

Tendo interesse, qualquer pessoa pode efetuar aplicagdes na Bolsa de Valores,

conforme demonstrado no topico a seguir.

2.1.2 Pessoas participantes e suas atuacoes

Para Pinheiro (2016), qualquer pessoa pode participar de investimentos, pessoas

fisicas ou juridicas, basta conterem um mesmo interesse, sao eles:

Quadro 3 - Participantes da Bolsa de Valores. (Continua)

Tomadores de | Empresas para obter recursos para seus investimentos;
Capitais
Ofertadores de | Empresas ou participantes adicionando suas sobras para gerar; algum
Capitais ganho; € os
Institui¢des financeiras  que tem papel muito importante, ja se
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Mediadores aproximam as demandas =~ dos compradores com as ofertas dos

vendedores de titulos.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Ainda de acordo com Pinheiro (2016), os participantes podem atuar dentre trés tipos

de postura diante das operacdes de, assim sdo elas:

Quadro 4 - Postura dos Participantes.

Especuladores Contém uma visdo para obter lucros financeiros em curto prazo, nao se

preocupando com as agdes compradas;

Investidores Sao pessoas que utilizando desse mercado para conseguir lucros em

longo prazo; e os

Gestores financeiros | Utiliza esse mercado para realizar a gestdo da empresa, em prazo

adequado.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Dentro do mercado de capitais existe o mercado primario € o secundario, assunto a ser

abordado no topico a seguir.

2.1.3 Mercado primario e mercado secundario

O mercado primario ¢ aquela a¢do que foi langada em primeira mao pela empresa com
intuito de aumentar seu capital, uma vez feito isso as agdes passam a serem negociadas no
mercado secundario. Para Assaf (2017), € no mercado primario onde as empresas buscam

arrecadar efetivamente, os recursos proprios necessarios para a integragao de seu crescimento.

De acordo com Assaf Neto (2010), sdo no mercado secundario que as renegociagdes
das agdes do mercado primadrio entre agentes econdmicos sao estabelecidas.

Pinheiro (2016) completa a definigdo do mercado secundario, especificando suas
caracteristicas, as quais sdao variadas entre a transparéncia, liquidez e eficiéncia. A
transparéncia tem como significado o acesso facil e livre informagdo sobre precos, oferta e
demanda. Diante da liquidez, estd a facilidade de compra e venda de ag¢des, minimizando o
risco de perda e a eficiéncia praticamente ¢ a velocidade que o mercado secundario
acompanha e ajusta os precos, assim o investidor operara com mais eficiéncia esse ramo.

Suas diferencas sdo simples, sendo que o mercado primario representa a caracterizagao
pela emenda de recursos na empresa, enquanto o secundario apresenta mera transparéncia

entre compradores ¢ vendedores de agdes. As diferencas entre eles sdo visualizada a seguir:
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Figura 1 - Diferenca entre Mercado Primario e Secundério

™ ™
MERCADO MERCADO
PRIMARIO SECUNDARIO
w w
i ' i '
—1 CRIACAO DE TITULOS — NEG%%\L%KSO =
. J . J
- R 4 ™
PROPORCIONA
CAPITALIZACAQ DAS LIQUIDEZ AOS TITULOS
| EMPRESAS | E INCENTIVA O
MERCADO PRIMARIO
. v . v

Fonte: Adaptado de Cavalcante (2009).

Dentro do mercado de agdes, existe a presenca de agdes e debéntures, cujo conceito

serd apresentado no topico a seguir.

2.1.4 Definicao de Acoes e debéntures

Cavalcante (2009) cita que a agdo ¢ indivisivel e representa a menor parcela do capital
social de uma empresa (sociedade andnima, sociedade por agdes ou companhia). A agdo
proporciona ao investidor um ar € um pequeno poder sobre a empresa sendo um socio, ou
acionista. Elas sdo consideradas contabilmente como um crédito ndo exigivel do acionista
para a companhia, sendo um instrumento financeiro elaborado para arrecadar fundos a fim de
cumprir seus objetivos sociais sem prazo para resgate e negociadas na bolsa de valores.

As agdes sdo divididas entre ordinarias e preferenciais, as ordinarias sao agdes com
direito a voto com percentual acima de 50%, abrangendo alteragdo da denominacdo social,
mudanca de sede social, mudanga do objeto social, no todo ou em parte e liquidagdo da

companbhia, para Pinheiro (2016, p. 214),

sdo nas assembléias gerais de acionistas e nas convocagdes especiais que o acionista
ordinario vota, sendo o peso do seu voto correspondente a quantidade de ac¢des que
possui, podendo dessa maneira participar das decisdes, lucros e riscos do negocio,

decidindo o seu destino.
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As preferéncias por sua vez, sdo agdes com preferéncias na distribuicdo dos resultados.
Cavalcante (2009, p. 114), afirma que essa agdo se caracteriza por entregar a seu proprietario
determinadas vantagens patrimoniais em relacdo as agdes ordinarias, renunciando o direito a
voto nas assembleias gerais. Das preferéncias desta acdo, estdo a distribui¢cdo de resultados, o
reembolso de capital e na acumulagdo das situagdes anteriores.

Quanto as debéntures, conforme os conceitos de Pinheiro (2016) sdo titulos emitidos
por sociedade andnima (autorizada pela CVM) e tem por objetivo captar recursos financeiros
para projetos de investimentos, caracterizando-se assim como titulo de valor mobiliario tendo
sua remuneragdo baseada em taxas de renda.

Cavalcante (2009, p. 129), afirma que “as debéntures estdo entre os mais antigos tipos
de investimento do Brasil.” Mantendo uma legislagdo original desde a época do império,
mantendo a comunhao do debenturista até hoje.

Elas sdo emitidas em séries com uniformidade e garantia aos consumidores
remuneracdo em prazo certo e definido. Através de sua emissdo, a entidade consegue, de
maneira econOmica, satisfazer sua area financeira evitando recorrer a operagdes de curto

prazo. Assaf Neto (2010, p. 73), cita diferentes formas de garantias e as mais comuns sao:

Quadro 5 - Formas de Garantias.

GARANTIAS

Todos ativos das sociedades emissoras sao
Garantia Real feitos de garantia aos debenturistas como

pagamentos de seus direitos creditorios.

Os titulares das debéntures assumem
Garantia Flutuante prioridade geral sobre seus ativos, sem

qualquer impedimento na negociagao.

Esta garantia ¢ voltada para concorréncia
Garantia Quirografaria igualada aos demais credores, sem

preferéncia sobre os ativos (garantia real)

Caso haja liquidagdo da sociedade emissora,
Garantia Subordinada os investidores terdo privilegio em relagao

a0s acionistas.

Fonte: Adaptado de Cavalcante (2009).
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2.2 Demonstracoes contabeis

Segundo Braga (2009), as demonstracdes contabeis t€ém por objetivo o fornecimento
de informacgdes que sejam uteis na tomada de decisdes, assim satisfazendo as necessidades
comuns de seus usudrios, que usufruem delas para decisdes economicas.

Padoveze e Benedicto (2010) afirmam que, para o gerenciamento empresarial, a
comparabilidade ¢ importante em seus variados aspectos, a comparagdo com periodos
passados; comparagdo com padrio setorial; comparagdo com periodos or¢ados; comparacao
com padrdes internacionais; comparagdes com empresas concorrentes, com esses aspectos
seus usuarios traduzem as demonstragdes contabeis em indicadores economico-financeiros.

Bruni (2010) aponta trés visdes diferentes e complementares que as demonstracdes

contabeis esbogam, sendo elas:

Quadro 6 - Visao das Demonstragdes Contabeis.

Busca entender de modo geral o patriménio da entidade,
entendendo como os investimentos estdo sendo distribuidos.
Essa visao esta associada ao balanco Patrimonial, o primeiro e
o mais importante relatdrio emitido pela empresa.

Visdo do patrimonio

E marcada por entender a evolugdo da riqueza, feita para os
donos do empreendimento, tal visdo ¢é associada a
demonstragcdoes de resultado do exercicio, apresentando a
evolucdo da riqueza da entidade.

Visdo do Lucro

Essa visdo busca entender a liquidez da empresa, sendo
Visdo do Caixa associada a demonstragdes de Fluxo de Caixa, apresentando a
evolucdo dos ativos mais liquidos.

Fonte: Adaptado de Bruni (2010).

De acordo com Braga (2009), as demonstragdes contabeis normalmente elaboradas
pela empresa sdo as seguintes: Balango Patrimonial (BP); Demonstracdo do Resultado do
Exercicio (DRE), Demonstragdo das Muta¢des do Patriménio Liquido (DMPL),
Demonstracdes dos Fluxos de Caixa (DFC) e a Demonstra¢ao do Valor Adicionado (DVA).

Padoveze e Benedicto (2010) afirmam que a base da estruturagdo das informacgdes
para a condugdo de modelo de gestdo sdo os demonstrativos contabeis de uma empresa, sendo
que os mais utilizados s3o o Balango Patrimonial e a Demonstragdo do Resultado do
Exercicio. Sendo assim, o BP torna-se um modelo de mensuracdo ¢ informacao do

investimento; em contrapartida, a DRE ¢ o modelo de mensuracao e informagao do lucro.
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No tdépico seguinte, serd explanado sobre o Balanco Patrimonial da empresa,

demonstrativo fundamental para analises.

2.2.1 Balang¢o Patrimonial

Para Padoveze e Benedicto (2010), o Balanco Patrimonial ¢ a pega contabil mais
importante para fins de analise.

Braga (2009), alega que este demonstrativo tem como objetivo demonstrar a situagdo
do patriménio da empresa, geralmente ao término de cada exercicio social. Ele deve
representar as formas quantitativas e qualitativas e a posi¢ao financeira patrimonial da
entidade, composta por bens, direitos e obrigacdes em momentos. Sua elaboracdo devera ser
classificada de acordo com os elementos do patriménio, de tal modo facilitando o
reconhecimento e a analise.

Para Silva (2010), os grupos de contas do Balango Patrimonial sdo:

Quadro 7 - Balango Patrimonial.

ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Niao Circulante Niao Circulante
Ativo realizavel a longo prazo
Investimentos Patrimonio Liquido
Imobilizado Capital social
(-) Depreciagdo Reservas de capital
Intangivel Ajustes de avaliagao patrimonial
Reserva de lucros
(-) Agdes em tesouraria
Prejuizos acumulados

Fonte: Adaptado de Silva (2010).

O ativo circulante de acordo com Braga (2009), ¢ um grupo que abrange os
investimentos circulantes, sdo eles:

Quadro 8 - Investimentos Circulantes.

Aplicagdes em disponibilidades Caixa, bancos, aplicacdes em titulos
vinculados ao mercado aberto de liquidez
imediata.

Direitos de Crédito sobre clientes e outros Contas a receber, duplicatas a receber e

devedores clientes.

Estoques Mercadorias, matérias-primas, produtos em
elaboragdo, produtos acabados.

Fonte: Adaptado de Braga (2009).
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Além desses investimentos, outros bens e direitos realizaveis no exercicio social
seguinte com prazo em até¢ 12 meses da data do balango. Silva (2010) afirma que todos as
ativos restantes devem ser classificados como ativos ndo circulante. O ativo circulante ¢
composto ativo realizavel a longo prazo e ativos permanentes.

O ativo realizavel em longo prazo, para Morais Junior (2010), ¢ composto por direitos
realizaveis apos o término do exercicio, assim como os derivados de vendas, adiantamentos
ou empréstimos a sociedades coligadas ou controladas.

De acordo com Martins, Miranda e Diniz (2018), o ativo realizavel a longo prazo ¢
constituido por direitos realizaveis apds o término do exercicio social seguinte.

Investimentos tém como caracteristica ndo destinar a atividade operacional da
empresa, podendo ser participacdes em outras entidades, terrenos e imoveis para aluguel.

Nos conceitos de Silva (2010), o ativo permanente ¢ dividido em quatro subgrupos o
investimento, imobilizado, intangivel e depreciacdo, amortizacdo e exaustdo. No subgrupo de
investimentos, serdo classificadas as participagdes societarias e direitos de qualquer natureza
tais direitos ndo classificados como ativo circulante e que nao precisem da manutengdo da
entidade.

Para Braga (2009), o subgrupo dos imobilizados tem por objetivo classificar bens
corpodreos (fisicos), assim destinados as atividades da empresa. Devida a essa classificacio ¢
obrigatorio a analise periodicamente sobre a recuperacdo dos valores registrados, como perdas
de valor do capital aplicado e caso a empresa adquire um bens o valor contabil devera incluir
todas as despesas tais como fretes, seguros, impostos e instalagdes.

De acordo com o Conselho Federal de Contabilidade, em sua Norma Brasileira de
Contabilidade (NBC) n° 04, o subgrupo intangivel ¢ um ativo ndo monetario (representado
por dinheiro ou direitos a serem recebidos em uma quantia fixa ou determinavel de dinheiro)
identificavel sem substancia fisica.

O ativo intangivel, na visao de Ferrari (2012), ¢ composto pelos bens incorporeos
destinados a manutencdo da companhia, inclusive o fundo de comércio adquirido (4gio por
expectativa de rentabilidade futura ou goodwill).

Como ele ndo ¢ um bem fisico, ¢ importante identificar sua existéncia para que ele seja
reconhecido pela entidade. Sua identificagdo ¢ feita da forma apresentada pela Figura 2, a ser
apresentada abaixo, onde sera evidenciado a defini¢do do ativo intangivel seus critérios de

reconhecimento.



25

Figura 2 - Ativo Intangivel.
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Fonte: Adaptado de Conselho Federal de Contabilidade (2008).

Por ultimo, encontra-se no ativo a depreciagcdo, amortizagao e exaustao, que, de acordo
com Silva (2010), sdo constituidas em um subgrupo, onde sdo classificas as despesas e os
gastos de reestruturagdo da entidade.

Segundo o Conselho Federal de Contabilidade, na NBC n° 27, cada parte que possua
custo significativo de ativo permanente imobilizado, deve ser depreciado separadamente,
sendo o custo de depreciacdo em cada periodo reconhecido no resultado do periodo e o valor
depreciavel de um ativo deve ser distribuido em uma base sistematica, durante sua vida util.

Os métodos de depreciagdo, amortizagdo e exaustdo mais conhecidos sao:

Quadro 9 - Métodos de Depreciagao.

Resulta em despesa constante durante a vida util do ativo,

Método linear . N
caso o seu valor residual ndo se altere.

Resulta em despesa decrescente durante a vida util do

M¢étodo da somas dos digitos .
ativo.

Meétodo por unidades produzidas

Resulta em despesa baseada no uso ou producio esperados.
ou horas trabalhadas u p uso ou produ¢ P

Fonte: Adaptado de Conselho Federal de Contabilidade (2008)
Ao lado direito do Balango Patrimonial, temos o Passivo Circulante, Passivo nao

Circulante e o Patrimonio Liquido. De acordo com Braga (2009), sao classificados no passivo
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circulante os débitos de financiamento da empresa, sdo elas obrigagdes (dividas contraidas
junto a fornecedores, salarios, encargos sociais € impostos a pagar.

Por outro lado, Silva (2010), afirma que todos os passivos podem ser classificados
como nao circulante, tendo por base o ciclo operacional de cada empresa.

Ainda do lado direito do Balango, temos o Patriménio Liquido, que, segundo Braga
(2009), ¢ integrado por contas representativas de capitais proprios, os recursos originados de
socios ou acionistas. Sua divisao ¢ efetuada por subgrupos, dentre os quais Capital Realizado,
Reservas de Capital, Ajuste de Avaliagdo Patrimonial e Reversas de Lucros.

A seguir, sera apresentada outra demonstracdo contabil, que a Demonstracdo do

Resultado do Exercicio, também utilizada para fins de analise.

2.2.2 Demonstrativo do Resultado do Exercicio (DRE)

Gongalves e Baptista (2010), conceitua a Demonstracao do Resultado do Exercicio por
apresentar de forma resumida, as operagdes realizadas pela empresa, durante o exercicio
social destacando o resultado liquido do periodo, com o objetivo de fornecer aos seus usuarios
dados basicos da apuragao do resultado do exercicio, usando para apuragdao das contas de
resultados, sdo elas receitas, custos e despesas.

Para Silva (2010), essa apuracao facilita a capacidade do usudrio ou pesquisador a
prospectar com relagao ao futuro da entidade.

A Lei n° 6.404/1976 disciplina a apresentagdo da Demonstragdo do Resultado do
Exercicio, assim sendo obtida com o valor total da receita apurada nas operagdes de vendas,
do qual ¢ deduzido o custo total correspondente a essas vendas, apurando-se o resultado bruto,
que, se positivo, se denomina Lucro Bruto.

Matarazzo (2010) afirma a demonstragdo do resultado do exercicio ¢ a especificacao
de aumentos e redugdes causadas no Patriménio Liquido em operagdes na empresa,
representando como receitas o aumento do ativo. Aumentando o ativo respectivamente
aumenta o Patrimonio Liquido (PL) e as despesas sdo representagdes da redugdo do ativo ou
aumento do passivo exigivel, contudo todas as receitas e despesas se encontram na DRE,
fornecendo informagdes sobre a empresa.

De acordo com Bruni (2010), as entidades existem com o objetivo de gerar lucro,
tendo como forma de relevar as ocorréncias envolvendo a demonstra¢ao de lucro ou prejuizo

assim efetivado no periodo.
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Essas demonstracdes estdo sujeitas a analise das demonstragdes contdbeis, que,
segundo Assaf Neto (2010), visa extrair informacdes sobre a posi¢do passada, presente e

futura de uma empresa.

2.3 Analise das Demonstracées Contabeis

Para Viceconti e Neves (2013), a analise das demonstragdes contabeis ¢ o estudo da
situacdo da entidade, através da decomposi¢do, comparacao e interpretacdo do conteudo dos
demonstrativos financeiros, objetivando obter informagdes reais sobre a situagdo da empresa.

De acordo com Silva (2010), o progresso do investimento depende principalmente da
capacidade do investidor analisar, visando como objetivo basico descobrir se esta na hora de
comprar ou vender a¢des de certa empresa.

A seguir, serd explanada uma forma de andlise, que ¢ a fundamentalista, que visa dar

suporte a tomada de decisoes.

2.3.1 Analise Fundamentalista das Demonstracoes Contabeis

Segundo Pinheiro (2016), no ano de 1929, em um curso ministrado por Benjamin
Graham na universidade de Columbia em Nova York, surge a chamada Analise
fundamentalista, revolucionando a andlise de investimentos em acdes, possuindo uma grande
relevancia nos dias atuais.

A metodologia utilizada para essa analise, busca determinar o prego justo de uma agao
avaliando os dados macroecondmicos, em conformidades com as demonstracdes e
informagdes da companhia. Para Cavalcante (2009), o preco justo ¢ avaliado pelo Patrimdnio
Liquido e Crescimento PLC da companhia, PL calculado a valor de mercado, fluxo de caixa
descontado, cotagdo em mercado e outros critérios aceito pela CVM.

Segundo Silva (2010), seu principal objetivo ¢ dar suporte & tomada de decisdao de
investidores em relagdo as acdes que devem ser compradas ou vendidas, sendo realizada pelos
analistas do mercado de capitais. E uma técnica onde os fundamentos econdmicos da empresa
e o desempenho de suas acdes no mercado de capitais sdo alvos de analise. Também sao
realizadas projecdes a partir do estudo de caracteristicas particulares de cada empresa, a partir

da analise historica da mesma.
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A andlise fundamentalista, segundo Pinheiro (2016), ¢ o estudo de todo conhecimento
disponivel no mercado o com intuito de visualizar seu verdadeiro valor. Seu principal objetivo
¢ qualificar a atuagdo da empresa objetivando o valor dela. Portanto, estuda os fatores de
mercado, preco e volume, descobrindo supervalorizacdo ou subvalorizagdes, com base em
informagdo ainda ndo negociada pelo mercado. A estimativa de uma agdo usando a andlise
fundamentalista ¢ baseada nas demonstra¢des financeiras passadas, na situacdo atual da
economia, em estimativas futuras e no valor de todas as agdes negociadas, e por ultimo, no
grau de confianga do investidor em relagdo ao grau de intervencdo governamental.

O prego justo das acdes ¢ calculado diante da expectativa dos bons resultados futuros,

avaliando:

Quadro 10 - Expectativa de Prego Justo das acdes.

Patrimonio liquido contabil da companbhia.

Patrimonio liquido calculado a valor de mercado.

Fluxo de caixa descontado.

Cotagao em mercado, ou valor de negociagdo da agao.

Fonte: Adaptado de Cavalcante (2009).

Dentro da andlise fundamentalista, podem-se avaliar os indicadores de liquidez, que

buscam evidenciar a liquidez e solvéncia das empresas.

2.3.1.1 Indicadores de Liquidez

De acordo com Bruni (2010), os indicadores de liquidez estudam a solvéncia de honrar
as obrigacoes efetuadas pela entidade.

Marion (2010) cita que os indices de liquidez sdo utilizados para avaliar a capacidade
de pagamento da empresa.

Dentre os indicadores de liquidez, existe a liquidez seca. Para Silva (2010), o
indicador de liquidez seca ¢ muito util quando ha necessidade de verificar a capacidade de
pagamento da entidade, em um momento que o giro de estoque esta baixo, refletindo uma ma
gestao das compras.

Sua formula é a descrita abaixo:

Liquidez Seca = (Ativo Circulante — Estoques)
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Passivo Circulante

De acordo com Iudicibus (2017), a liquidez seca ¢ um indicador para se avaliar
conservadoramente a liquidez da empresa, pois se elimina uma fonte de incertezas, que sao os
estoques. O célculo ¢ obtido através da retirada total do estoque de seu ativo circulante e
dividido pelo passivo circulante. Sua interpretagdo ¢ simples, significando que, quanto maior
o indice, melhor.

Outro indicador de liquidez ¢ a liquidez corrente, que, de acordo com Silva (2010),
mostra quanto a entidade possui em dinheiro, bens ou direitos realizdveis em curto prazo,
assim comparando suas dividas em mesmo periodo, sendo utilizado para medir a situacao
financeira.

Bruni (2010), afirma que a liquidez corrente ¢ uma forma rotineira de se analisar a
liquidez de uma empresa, onde demonstra a solvéncia de curto prazo entre ativos e passivos
circulantes.

A liquidez corrente pode ser calculada da seguinte forma:

Liquidez Corrente =  Ativo Circulante

Passivo Circulante

De acordo com o autor citado acima, o resultado deste indice baseia na interpretagao
do quanto maior melhor, tendo como referéncia R$1,00 do seu ativo. Logo, o resultado da
liquidez corrente subtraido pela referéncia marca seu superavit ou seu déficit.

Também existe a liquidez imediata, que conforme Silva (2010), ndo estd entre a mais
importante, pois as empresas acabam mantendo poucos valores disponiveis, em contrapartida
as dividas podem ter vencimentos em ate 360 dias. Este indice pode haver maior significado
quando for calculado de acordo com o fluxo mensal de caixa mensal.

O resultado a liquidez imediata ¢ obtido pela formula abaixo:

Liquidez Imediata = Disponivel

Passivo Circulante
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Segundo Viceconti ¢ Neves (2013), indica o quanto, para cada R$1,00 de dividas de
curto prazo, a empresa dispde em dinheiro para pagar, sendo calculada através da razdo entre
disponibilidade e passivo circulante. A obtencdo de seus resultados também tem sua
interpretagdo do quanto maior melhor, se seu valor for maior comparado a R$1,00 a entidade
tem maior superavit para quitar suas obrigacgdes, direitos e fornecedores.

A liquidez geral, também pertencente ao grupo de indicadores de liquidez, segundo
Braga (2009) indica este indice com a capacidade de mostrar todas as solvéncias em cumprir

compromissos entre credores de curto e longo prazo. Sua formula € descrita a seguir:

Liquidez Geral = (Ativo Circulante + Realizdvel em Longo Prazo)

(Passivo Circulante + Exigivel em Longo Prazo)

Conforme Assaf Neto (2010), o indicador mostra o quanto existe de bens e direitos no
ativo circulante e ndo circulante para cada R$1,00 que a empresa mantém de divida.

Para Braga (2009), o resultado de tal indice nao podera ser inferior a 1,00, podendo
assim informar a situagdo financeira da empresa.

Segundo Silva (2010), o resultado tem a finalidade dos créditos a receber e dos

financiamentos de longo prazo, visando a realizacdo dos mesmos.

2.3.1.2 Indicadores de Rentabilidade

Para Bruni (2010), os indicadores de rentabilidade estudam a remuneracio das fontes
de capital das entidades, podendo ser propria ou de terceiros.

Dentro do grupo de indicadores de rentabilidade, encontra-se o giro do ativo, que,
segundo o autor acima, indica as vezes que o ativo se reconstituiu em comparagdo com as
vendas.

Conforme Silva (2010), ele ¢ um indicador que ressalva as vendas e os investimentos
totais efetuados no periodo, assim demonstrando o nivel de eficiéncia dos recursos utilizados,
sendo composto pelo ativo total ou o ativo médio variando da base do ativo.

Sua formula é a descrita abaixo:

Giro do Ativo = Vendas Liquidas

Ativo Total
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Na visdo de Ribeiro (2014), a representacdo do indice quanto maior seu valor, melhor
¢ seu desempenho, diante do resultado podemos avaliar e expor um parecer, avaliando os
efeitos da inflacdo e a reavaliacdo de ativos.

Outro indicador de rentabilidade, segundo Silva (2010), ¢ a margem liquida, conhecida
como retorno de vendas, este indice tem como prioridade apresentar o percentual de
lucratividade. Muitos dos fatores influenciam a rentabilidade de uma empresa, sendo eles, o
ramo de atividade, o local, a rotatividade de estoque e a produtividade.

A margem liquida pode ser obtida pela seguinte féormula:

Margem Liquida=  Lucro Liquido x 100

Vendas liquidas

Para Ribeiro (2014), a margem liquida, ndo existe um indice ideal, ele sera analisado e
comparado diante das objegdes atribuidas, tais como seu Lucro Liquido e suas Vendas
Liquidas, demonstradas em suas Demonstragcdes Contabeis.

Outro indicador ¢ a rentabilidade do ativo, cujo objetivo, para Silva (2010), ¢ medir a
eficiéncia global da direcdo da empresa em sua geragdo de lucros.

Sua formula € apresentada a seguir:

Rentabilidade do Ativo (ROA) = Lucro Liquido

Ativo Total

Ainda de Silva (2010) o seu resultado ¢ multiplicado por 100, assim tendo como
referéncia a porcentagem da variagdo do lucro em relagao ao ativo total. A maior percentagem
calculada esboga o capital econdmico da empresa, referindo aos seus soécios ou partes
captadas de terceiros.

O indicador da rentabilidade do patriménio liquido, conforme Bruni (2010, p.214)
“expressa os resultados globais auferidos pela geréncia na gestdo de recursos proprios e de
terceiros e beneficios dos acionistas.”

Seu célculo € por meio da féormula descrita abaixo:

Rentabilidade do Patrimonio Liquido (ROE) = Lucro Liquido

Patriménio Liquido
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Segundo Bruni (2010), ao analisar seu resultado, pode-se optar por mediar a relagao
com o lucro liquido e o saldo do PL. Seu resultado ¢ do tipo, quanto maior melhor,
representando ganhos sob ponto de vista do dono de tal entidade.

Outro grupo de indicadores da analise fundamentalista ¢ o de endividamento, que
visam verificar a participagdo de capital de terceiros e de capital proprio no financiamento das

atividades da organizagdo. Tal grupo € apresentado no topico a seguir.

2.3.1.3 Indicadores de Endividamento

Bruni (2010) compara os indicadores de endividamento com indicadores da estrutura
de capital, indicando a estruturacdo das fontes de financiamentos, tais fontes assumidas pela
entidade entre capitais recebidos pelos sdcios e de terceiros.

Dentre os indicadores de endividamento, temos o de participacdo de capital de
terceiros (PCT), que, de acordo com Bruni (2010), mostra a participacdo de capitais de
terceiros, evidenciando a relagdo entre recursos colocados por terceiros e investimentos feitos
pelos sécios.

Silva (2010) afirma que o indice mede os niveis de imobiliza¢do de recursos, assim
buscando a identificagdao de varias relagdes na estrutura de divida da empresa.

Seu célculo ¢ obtido pela seguinte formula:

Participagao de Capitais de Terceiros = Passivo Circulante + Exigivel Longo Prazo x100

Patrimonio Liquido

Conforme Bruni (2010), seu resultado parte da resolucdo do quociente obtido,
indicando quanto de terceiros a empresa captou para cada R$ 1,00 colocados por seus socios.

Outro indicador de endividamento ¢ composi¢do do endividamento, que, segundo
Silva (2010), busca mensurar a quantidade de divida com vencimento em curto prazo em
relacdo a divida total.

Sua formula € apresentada abaixo:

Composi¢ao de Endividamento (CE) = Passivo Circulante
(Passivo Circulante + Exigivel LP)
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De acordo com Silva (2010), o resultado identificado resulta na interpretacao do
quanto menor melhor, permitindo ao analista identificar as causas de determinadas variagdes.

Tem vez dentro do grupo de endividamento o indicador de imobiliza¢ao do Patrimdnio
Liquido, que, para Assaf Neto (2017), analisa o quanto de recursos de longo praz estd
imobilizado. Se o indice for inferior a 1, significa que existe folga financeira e que uma
parcela do passivo ndo circulante, que excede aos ativos ndo circulantes, esta financiando o
ativo circulante, produzindo maior liquidez para a empresa.

Seu célculo ¢ efetuado pela formula abaixo:

IPL = (Ativo Investimentos + Ativo Imobilizado + Ativo Intangivel)
Patriménio Liquido

Conforme Bruni (2010), a interpretagdo € simples, demonstrando, que, para cada R$
1,00 de recursos de longo prazo, quanto foi imobilizado. Entretanto, quanto menos recursos

de longo prazo, melhor seria a folga financeira da entidade.

2.3.2 Analise Vertical

Segundo Padoveze e Benedicto (2010), ¢ denominado como andlise vertical o estudo
de participagdes percentual, assumindo 100% de um determinado elemento patrimonial em
relagdo aos demais. A andlise vertical permite uma visdo de custos e despesas, sendo
explorada ao maximo, assim extraindo informacdes de suma utilidades.

Matarazzo (2010, p. 176) afirma que seu objetivo ¢ “mostrar a importancia de cada
conta em relacdo a demonstracdo financeira a que pertence e, através da comparacdo com
padrdes do ramo ou com percentuais da propria empresa em anos.” A analise mostra a falta de
dinheiro em determinados periodos, geralmente em caréncia de moeda a curto prazo ou
reformulacdo de prazos de duplicatas. Sua falta ¢ resultante de cinco motivos, sdo eles
desempenho de vendas além do esperado; despesas descontroladas; prejuizos; ma
administracao e; excesso de investimento.

Para Silva (2010, p.110), a analise vertical “também ¢ chamada de anélise de estrutura
das demonstragdes”, assim estabelecendo tendéncias mostrando seus efeitos e descobrindo

suas causas.
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2.3.3 Analise Horizontal

Analise horizontal, também conhecida como analise de tendéncias, marca a evolugao
de contas a um longo periodo, de forma evolutiva ou retrospectiva. Para Silva (2010), sua
metodologia ¢ primordial para a descoberta e avaliagdo no tempo, mostrando caminhos
percorridos pela entidade montado cendrios vivenciados.

De acordo com Padoveze e Benedicto (2010, p.199) “toma-se como 100% todas
contas de um determinado periodo e faz-se um relagdo percentual em cima dos dados desse
periodo.”

Segundo Braga (2009), vale ressaltar que, a analise horizontal complementa a analise
vertical e a partir do calculo podemos conhecer a composi¢ao percentual de um e de todos os
elementos patrimoniais, o tipo de recurso e a margem de contribuicdo na formacao de

resultados dos exercicios.

2.4 Indicadores de Acoes

Segundo Braga (2009), o exame cauteloso das demonstracdes financeiras permite aos
investidores obter dados importantes para suas decisdes.

Izidoro (2015) afirma que, para ser um investidor, ¢ fundamental ser bem informado e
ter capacidade de leitura do ambiente da empresa.

Dentre as formas de examinar os demonstrativos, podem-se utilizar os indicadores de
acoes. O primeiro a ser abordado ¢ o Lucro por A¢do (LPA), que, para Matarazzo (2010), sua
apuracdo ¢ voltada para o lucro obtido a especificas agdes, ¢ a sociedade por agdes tem
obrigatoriedade de apresenta-la apds seu lucro liquido na Demonstragao do Resultado.

Assaf Neto (2010) afirma que o indice ilustra beneficios emitidos em cada agdo, ou
seja, resultado liquido em determinado periodo.

Seu calculo ¢ efetuado pela formula abaixo:

LPA=  Lucro Liquido
Numeros de acdes

Desta forma, segundo Silva (2010), o indice ¢ disponivel para demonstrar a relagao da
rentabilidade das ac¢des em relagdo ao seu preco de mercado, amostrando a possivel

rentabilidade anual do investidor.
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Outro indicador de agdes € o prego sobre lucro por a¢do (P/L), que, segundo o autor
citado acima, ¢ apurado diante da divisdo entre o valor da cotacdo em certo momento, pelo

lucro liquido de cada agdo privativa da entidade, conforme a formula descrita abaixo:

P/L= Cotacdo da Acdo
Lucro Por Acdo

De acordo com Matarazzo (2010), o indice indica o tempo necessario para o investidor
adquirir um bom retorno de capital realizado de tal modo aplicado em aquisi¢des de agdes,
tendo por base o ultimo exercicio.

Silva (2010) complementa, dizendo que revela a rentabilidade anual do investidor,
demonstrando a rentabilidade das a¢des em relagdo ao seu prego de mercado.

Braga (2009) acrescenta que esse indicador mostra em quanto tempo o investidor
receberia de volta o dinheiro aplicado na compras das agdes.

Também existe o Dividendo por Acao (DPA), que, para Matarazzo (2010), reflete a
soma de todos os dividendos pagos por uma sociedade andnima a seus acionistas de uma
determinada classe de agdes por periodo de tempo.

Sua formula € descrita a seguir:

DPA = Dividendos por acido
Numeros de acdes

Ainda de acordo com o autor citado acima, devido a sua profundidade, ¢ obrigatorio
constar na demonstragao de lucros ou prejuizos acumulados pelas entidades dependentes.
Outro indicador de agdes ¢ a Rentabilidade por Acao (RDA), que para Matarazzo

(2010), mostra quantos dolares o investidor conseguira obter anualmente.

RDA = Lucro por acdo
Valor da cotagdo da A¢do

Sempre comparando cada R$ 100,00 investidos na aquisi¢do de ag¢des a preco de
mercado. O indicador de Valor Patrimonial por A¢ao (VPA), segundo Silva (2010), também ¢
chamado de valor nominal da ag3o.

O valor da RDA pode ser encontrada pela formula a seguir:
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VPA = Patrimonio Liquido
Numero de Ag¢oes

De acordo com Matarazzo (2010), ele representa a relacdo entre o Patrimdnio Liquido
e o numero de agdes do Capital mostra a representatividade de uma acgdo perante o seu
Patriménio Liquido.

O indicador de Caixa sobre Rentabilidade da A¢ao (C/RDA), segundo Silva (2010),
mostra percentualmente a quantidade da rentabilidade da acdo ¢ convertido em reembolso de

caixa para a sociedade. Sua formula ¢ a seguinte:

C/RDA = Indice de retorno de caixa
indice de Rentabilidade da Acdo

No conceito de Matarazzo (2010), outra forma de avaliar as a¢des ¢ por meio dos
indices de acdes, que proporcionam uma visao geral de todo o mercado, assim incorporados
as principais a¢des de uma economia, eles sdo considerados como uma valiosa ferramenta,
ajudando na performance e desempenho para gestores e investidores nesse mercado.

Pinheiro (2016) afirma que os indices sdo numeros temporais e estudados, sendo
considerados como indicadores das variagdes dos precos e cotagdes no mercado, sempre
utilizados no acompanhamento do comportamento das ag¢des negociadas em momentos
especificos.

No entanto, convém destacar-se que, para que um indice possa efetivamente ser
utilizado como instrumento de avaliagdo de desempenho de mercado ou da bolsa, sua
composi¢ao deve conter uma suposta carteira de agdes, representando de forma eficiente o
comportamento do mercado. “O acompanhamento do indice ¢ feito em geral por meio de um
grafico simples que registra sua evolugdo no tempo: um ano, um meés, uma semana ou até
mesmo ao longo de um dia.” (PINHEIRO, 2016, p. 254)

Diante dos critérios apresentados na elaboracdo dos indices, sua classificagdo ¢

apresentada em duas formas:

Quadro 11 - Classificacao dos indices em fun¢ao do tempo. (Continua)

Classificacio Descricao

Indices curtos Sao indices cuja duragdao ¢ o ano-calendario,

utilizando como base seu valor em 31 de
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dezembro do ano anterior.

Indices longos

Sao indices cuja sua base ¢ fixa em momento,
permitindo refletir as variagdes por um

periodo maior.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Quadro 12 - Classificacdo dos indices em funcao do objeto.

Classificacao

Descricao

Indices de pregos

Sdo indices que medem a variagdo nos
precos das agdes sem considerar outros
rendimentos, como os dividendos e outros

proventos.

Indices de rendimentos

Sao indices que fazem a medi¢ao e a
variagdo de pregos, considerando o0s

dividendos distribuidos e outros proventos.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

De acordo com Assaf Neto (2010), os indices de ac¢des brasileiros sao:

Quadro 13 - Indices Brasileiros.

Ibovespa indice Bovespa

IBrX Indice Brasil de Acdes

ITEL Indice Setorial de Telecomunicacdes

IEE Indice de Energia Elétrica

INDX Indice do Setor Industrial

IVBX Indice Valor Bovespa

IGC Indice de A¢des com Governanga Corporativa Diferenciada
ITAG indice de A¢des com Tag Along Diferenciado
MLCX Indice Mid-Large Cap

SMLL Indice Small Cap

ICON Indice de Consumo

IMOB Indice Imobiliario

ISE Indice de sustentabilidade Empresarial

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2010).
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De acordo com Assaf Neto (20100, dentre eles os mais utilizados sio o Indice
Bovespa — Ibovesp, IBrx e o [IVBX-2. O indice da bolsa de valores ¢ o mais importante como
indicador no desempenho das cotacdes, foi criado em 1968 a partir de uma carteira de acdes,
com objetivo de refletir o desempenho dos negocios ocorridos na bolsa de valores. O
Ibovespa ¢ apurado em tempo real, sendo determinado pela quantidade de cada acdo que
compde sua carteira. Assaf Neto (2010, p. 194).

Desta forma Pinheiro (2016), afirma como sua finalidade de servir como indicador
médio do comportamento do mercado aciondrio, aproximando ao Méaximo das negociacgdes a
vista da Bovespa, cerca de 80% do valor total negociado em seu periodo.

IBrX ¢ um indice com a composi¢cdo de 100 agdes em sua carteira, assim existindo
também o [BrX-50 muito semelhante concentrando as 100 ou as 50 mais liquidadas a vista. O
IVBX-2 foi elaborado pela Bovespa e pelo jornal Valor Econdmico, seu objetivo ¢ medir o
retorno de uma carteira de agdes composta por 50 papéis (agdes), a partir de 11* posigdo,

assim nao atribuindo as dez a¢des mais altas e as mais negociadas.

2.5 Analise Grafica

Analise grafica, também chamada de analise técnica sdo proje¢des do comportamento
de precos de agdes, partindo das cotacdes passadas chegando a conclusdes sobre compra e
venda destes titulos. Elas sdo baseadas em graficos construidos inicialmente da alteragdo das
cotacdes passadas, analisando um sinal para projecdes futuras. (ADVANCED FINANCIAL
NETWORK, 23 agosto 2018).

Conforme Pinheiro (2016), com um conceito de estudo dos movimentos passados de
precos e negociacdes de ativos financeiros, objetivando comportamentos futuros dos pregos.
Assim, neste tipo de analise ¢ plausivel identificar vertentes do mercado, seja ela de alta ou de
baixa, deste modo permite-se posicionar na compra ou na venda.

De acordo com dados publicados pelo Bradesco, essa movimentagdo, apresentada
através de um grafico, tem o objetivo de averiguar o desempenho da “Lei da oferta e da
procura”, a partir de onde conseguimos rastrear tendéncias de um ativo. (Apostila de analise
grafica Bradesco Corretora)

Apesar de ser uma ferramenta muito conhecida, é pouco utilizada, sendo introduzida
na década de 70 com principal objetivo até os dias de hoje que sdo a identificacdo de

tendéncias e pontos de reversao.
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Diante aos tipos de graficos, Pinheiro (2016) informa que em previsdes futuras os mais
utilizados sdo o grafico de linha, o grafico de volume, de barras, grafico de ponto-figura e o
grafico de candlesticks. Essas ferramentas complementam os nossos estudos, ajudando a
descobrir em quais ativos devemos nos posicionar ¢ também o momento exato para a
montagem de uma operacao e a hora certa de desfazé-la.

Uma das formas de analisar por meio do grafico de linha, que, segundo Pinheiro
(2016), o grafico de linha consiste uma representacdo das cotagdes por linhas retas,
registrando a evolu¢ao de uma acdo em seu periodo analisado. Para sua construcao baseia-se
0s precos ou cotagdes no eixo vertical e o tempo no eixo horizontal, marcando a evolugdo dos

precos, marcando suas oscilagdes.

Figura 3 - Gréfico de Linha.

Valor

Tempo

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Pode-se fazer utilizar também o grafico por volumes, que, de acordo com Pinheiro
(2016), baseia-se na utilizagao de dois eixos, assim sendo o vertical representando os volumes
de negociagdo, e o horizontal, o tempo. Portando, contém um histograma em que cada sessao

se traca uma coluna diante de seus resultados.
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Figura 4 - Grafico de Volume.

Volume

Tempo

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Outra forma de realizar a andlise grafica ¢ por meio da utilizagdo o grafico de barras,
que segundo Pinheiro (2016), registra as cotagdes para cada periodo de tempo, formada por
uma linha vertical, ligando dois pontos da cotagdo maxima e minima. O principio ¢
representado por um traco horizontal a esquerda e o fim ¢é representado por um traco a direita,
assim cada barra ¢ um periodo conseguindo observar a quantidade negociada diariamente na

bolsa.

Figura 5 - Gréfico de Barras.

(valor)

I I resisténcias
L - suportes — F
10 —

4 —L i ﬂI, <|7 —L # A —
1 + ABERTURA MiNIMA
| | | 1 | | 1 1

|
15 30 45 60 75 90 105 120 —sscosmmomisnasaiaaisiinmnnniisaasiasss 270 (tempo)

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016)

Outro tipo de grafico realizado ¢ o ponto-figura, que, para Pinheiro (2016), ¢ um
instrumento criado para direcionar as decisdes de compra e venda, por determinada a¢do em
um pregao de bolsa de valores. Ele s6 ocorre alteragdes em fungao do preco, assim pode ser
considerado um grafico imutéavel, que reflete oscilacdo no mercado. Sua construgao ¢ baseada

em X e 0, o “X” retrata uma alta e o 0 uma baixa.
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Figura 6 - Grafico Ponto-figura
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Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

Outro tipo grafico € o Candelestiks, que representa a forma de representacdo grafica da
variacdo dos precos dos ativos negociados em bolsas de valores, representando uma técnica e
operacdo formando padrdes que podem significar possiveis reversdes e continuagdo de
movimentos dos precos. (ADVANCED FINANCIAL NETWORK, 26 agosto 2018).

O Grafico utiliza das seguintes caracteristicas:

Quadro 14 - Caracteristicas do Grafico Candlesticks.

Cada periodo ¢ representado por uma “vela”, mostrado sua abertura e seu fechamento.

A cada final de um pregdo o preco de abertura acaba se fechando acima de seu valor inicial o
corpo da vela sera transparente, logo o preco de fechamento estiver abaixo do preco da

abertura, o corpo da vela sera escuro.

As linhas finas que saem da vela sdo chamadas de sombras, correspondendo ao pavio da vela,

representam o prego maximo e o minimo que uma agao alcangou.

Vela longa e transparente indica que os compradores s3o 0s que tiveram maior participagao,
entretanto se ela se apresenta longa e escura, significa que os vendedores que tiveram maior

participagao.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).
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Figura 7 - Grafico Candlesticks.
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Fonte: Adaptado de Pinheiro (2016).

De acordo com Pinheiro (2016), seu nome traduzido para o portugués significa

“velas”, semelhante as figuras produzidas.
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3 METODOLOGIA

Esta secdo apresenta a metodologia, ou seja, o caminho seguido para realizagdo do
Trabalho de Conclusao de Curso, que teve como proposito demonstrar a importancia da
utilizacdo de instrumentos contdbeis para o alcance de um investimento rentavel na Bolsa de
Valores, através de um estudo de caso em uma empresa de capital aberto situada no Centro-

Oeste de Minas Gerais.

3.1 Sob o ponto de vista da abordagem

Sob a forma de abordagem do problema, caracteriza-se como pesquisa quantitativa e
qualitativa.

A pesquisa quantitativa, para Richardson (1999, p. 70), possui “a inten¢do de garantir
a precisdo dos resultados, evitar distorcdes de andlise e interpretacdo, possibilitando,
consequentemente, uma margem de segurancga quanto as inferéncias”.

J& a pesquisa qualitativa, segundo Roesch (1999), permite ao pesquisador desenvolver
os componentes analiticos e categoricos da explicacdo, a partir dos dados e nao de técnicas
estruturadas e altamente quantificadas.

Este presente estudo, quanto a pesquisa quantitativa, foi evidenciada na utilizagdo de
dados numéricos, com a realizagdo do calculo dos indicadores por meio de planilhas do
Microsoft Excel para posterior analise dos resultados. A pesquisa qualitativa foi evidenciada
na realizagdo da andlise dos resultados obtidos pelo pesquisador, considerando seu

conhecimento sobre o assunto € ndo apenas baseado em técnicas totalmente estruturadas.

3.2 Sob o ponto de vista dos objetivos

Quanto ao ponto de vista de seus objetivos, a pesquisa foi caracterizada como
exploratoria e descritiva.

A pesquisa exploratoria, conforme Bertucci (2011) ¢ aquela que trata determinados
problemas com determina¢do de desvenda-las, estabelecendo relagdes entre o tema, forma
inovadora e criativa, alcangando encaminhamentos, problemas de pesquisa, ponto de partida,
indagacdo que servirdo a pesquisas futuras sobre o tema. Seu planejamento ¢ bastante flexivel

com consideragdes dos mais variados aspectos.
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A pesquisa descritiva, segundo Gil (2010), tem como objetivo a descricdo da
caracteristica com intuito de elaborar provimentos identificando possiveis relagdes entre
variaveis, assim classificadas como descritiva as pesquisas que sdo realizadas com objetivos
profissionais, algumas vao além da simples identificacdo dessas varidveis, assim aproximando
da pesquisa exploratdria.

Esta pesquisa caracteriza-se como exploratorio, porque, para a realizacdo deste
Trabalho de Conclusao do Curso, o pesquisador buscou aprimorar seus conhecimentos sobre
o0 assunto, por meio de pesquisa documental e bibliografica.

Caracteriza-se como pesquisa descritiva, ao realizar o estudo na unidade de analise,

onde a mesma ¢ qualificada e seus documentos contabeis sdo analisados.

3.3 Sob o ponto dos procedimentos técnicos

Sob o ponto de vista dos procedimentos técnicos, ¢ uma pesquisa bibliografica,
pesquisa documental e um estudo de caso.

De acordo com Gil (2010), a pesquisa bibliografica ¢ fundamental para o trabalho de
pesquisa usando como base matérias ja publicado, livros, revistas, jornais, teses, dissertagdes
e eventos cientificos. Todavia a pesquisa bibliografica para a desenvoltura atinge uma alta
gama de autores, possibilitando a comparagdo e o poder de descobrir possiveis incoeréncias
ou contradi¢des de inimeras fontes. Neste trabalho, o pesquisador buscou referéncias de
autores como: Pinheiro (2016), Matarazzo (2010), Braga (2009), para aprimorar seu
conhecimento sobre o tema abordado.

Conforme Bertucci (2011), a pesquisa documental ¢ efetuada na tentativa de
desvendar problemas, adquirindo conhecimentos em que tais informacdes sao referenciadas a
analise e interpretacdo de documentos existentes, sendo eles livros, artigos cientificos,
documentos internos, arquivos publicos e particulares, englobando todos os materiais escritos,
assim equivalendo como uma pesquisa utilizada em economia e ciéncias politicas.

Para a realizacao deste Trabalho de Conclusao de Curso, foram usados demonstrativos
contabeis da empresa analisada. Os demonstrativos utilizados foram o Balango Patrimonial
(BP) e Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), que foram obtidos através de site
publicos e do site da BM&FBOVESPA devido a empresa ser de Capital Aberto. A integra
desses documentos encontra-se no final desta pesquisa, nos Anexos.

Por fim, Bertucci (2011, p. 52), afirma o estudo de caso ocorre “quando se identifica

um problema especifico relativo a uma organizagao e esse problema ¢ analisado em
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profundidade, a técnica utilizada ¢ o estudo de caso (descritivo e analitico) e, ndo, o método
de caso (descritivo).”
Nesta pesquisa, o Trabalho de Conclusdao de Curso corresponde a uma empresa do

segmento de industria, trabalhando com cana-de-agucar, situada no Centro-Oeste mineiro.

3.4 Unidade de analise

A unidade utilizada parte do segmento de industria, cujo material primordial € a cana-
de-agucar. Atualmente possui 10 unidades de agroindustrias em operacao situadas nos estados
de Sado Paulo, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Paraiba, Rio Grande do Norte ¢ um
terminal proprio no porto de Santos.

Sua origem comegou em 2000, adquirindo a usina em Leme - SP, € inicia seu processo
de expansao no setor suco energético no Brasil, passando para Lagoa da Prata — MG em 2001,
Jaboticabal — SP em 2004, sem parar, até¢ que em 2009 houve uma fusdo entre usinas.

Com o passar dos anos, a companhia elevou sua capacidade anual de processamento
de 900 mil toneladas para 34,6 milhdes de toneladas de cana-de-agtcar, comercializando seus
produtos em mais de 30 paises da América do Norte, Europa, Africa, Asia, Oriente Médio e
Oceania e também a exportacdo de 1.346 GWh de energia elétrica, empregando mais de 14
mil colaboradores.

A industria abriu seu capital em 2013, e desde entdo suas agdes sdo negociadas no
segmento da BM&FBOVESPA.

Para preservar o anonimato da empresa em estudo de caso e para fins de andlise, esta

denominada de empresa de capital aberto situada no Centro-Oeste de Minas Gerais.

3.5 Instrumentos de coleta de dados

Os dados primadrios, que sdo os demonstrativos contabeis utilizados para analise, com
énfase para o Balanco Patrimonial e Demonstracio do Resultado, foram obtidos para a
pesquisa referentes aos anos de 2016 e 2017, através do site da empresa e do site da
BM&FBOVESPA.

Os dados secundarios, através de pesquisa bibliografica, foram obtidos de fevereiro a
outubro de 2018 pelo pesquisador, para buscar conceitos sobre o tema abordado de autores

renomados para atingir os objetivos propostos pela pesquisa.
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3.6 Técnica de Analise

Para Marconi et al (2011), as técnicas de analise permitem analisar conteudos de
livros, revistas, jornais, etc. Interpretando os dados coletados a fim de simular uma tomada de
decisdo sobre investimentos em empresas, foi aplicado todos os conhecimentos obtidos
durante o periodo de formacdo académica, sobretudo no que diz respeito a Analise Gréfica,
Analise Fundamentalista, Indicadores de Ag¢des e a Triangulagdo de Dados, que para Gil
(2010), sao basicamente o confronto entre as informagdes coletadas em relagdo as outras,
tonificando o resultado da pesquisa.

As técnicas e calculos desenvolvidos perante a analise vertical, horizontal e os
indicadores utilizados apos a coleta de dados, renderam resultados reais, assim podendo

utilizar das mesmas para observar acontecimentos passados e planejar acontecimentos futuros.

3.7 Sintese do Referencial Teorico

Diante do Referencial Tedrico conseguimos obter importantes informagdes
apresentadas no mesmo, esbogando o que realmente ¢ o Mercado de Capitais, demonstrando o

que sao negociadas em sua variedade de operagdes dentre debéntures, acdes e outras.

Sem perder o foco desse imenso mercado foi escrito a base onde o trabalho se
sustentara, assim firmando que para conseguir um rentavel investimento e fundamental
desenvolver as demonstracdes contdbeis, as analises fundamentalistas, graficas e fazer a
comparabilidade dos indicadores, atingindo como objetivo principal obter dados que

comprovem a questdo problema.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Nessa secdo, sera apresentada a analise fundamentalista da empresa situada no Centro-
Oeste de Minas Gerais, realizando a analise horizontal e vertical. Apds aplicacdo dessas
técnicas de andlise, destacando sua variagdo de um ano para outro em contas das
demonstragdes financeiras, serd evidenciado as andlises dos indicadores de liquidez,
rentabilidade e endividamento. Em seguida, sera demonstrada a analise dos indicadores de
acoes e sua evolucdo em forma grafica, a fim de responder a questao problema da pesquisa. A

analise sera subdividida nos seguintes topicos:

(4.1) Anélise fundamentalista da empresa situada no Centro-Oeste de Minas Gerais.
(4.2) Analise de Indicadores de Acoes.
(4.3) Analise Grafica.

(4.4) Sintese dos Resultados e Discussao.
4.1 Analise Fundamentalista da empresa situada no Centro-Oeste de Minas Gerais

A seguir, serd apresentada a andlise horizontal e vertical do Ativo Circulante da
empresa situada no Centro-Oeste de Minas Gerais, conforme demonstrado na Tabela 1. As
analises foram divididas por grupos de contas para facilitar a compreensao por parte do leitor.
Caso tenham interesse, podem ter acesso aos demonstrativos na integra nos anexos desta

pesquisa.

Tabela 1 — Analise Horizontal ¢ Vertical do Ativo Circulante. (Continua)

(Valores em reais) 2017 2016
CIRCULANTE AV% AV% AH%

Ativo Total 100% 8.635.436 100% 9.293.290 -7,08%
Caixa e equivalentes de 1,97% 170.019 2,81% 260.939 -34,84%
caixa
Aplicacoes financeiras 2,50% 215.535 2,60% 241.193 -10,64%
Instrumentos financeiros 0,44% 37.687 0,72% 67.059 -43,80%
derivativos

Contas a receber 3,88% 335.012 2,76% 256.309 30,71%
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Estoques 9,59% 827.980 12,18% 1.131.511 -26,83%
Ativo biolégico 10,91% 941.844 11,72% 1.089.462  -13,55%
Impostos a recuperar 3,94% 339.847 1,97% 183.004 85,70%
Outros créditos 0,91% 78.457 1,11% 102.767 -23,66%
Ativos mantidos para 0,04% 3.506 0,04% 3.506 0,00%

venda

Total do Ativo Circulante 34,16% 2.949.887 35,89% 3.335.750 -11,57%

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Referindo ao Ativo circulante do balango patrimonial, o que pode ser visualizado na
Tabela 1, pode-se destacar a grande regressao da maioria das contas, as mais chamativas no
quesito de quitacao de divida, que giram em torno do disponivel, com uma variacao negativa
entre Caixa e Equivalente de caixa e as Aplica¢cdes Financeiras de -34,84% e -10,64%
respectivamente. A alternancia das porcentagens do Disponivel pode atrapalhar a empresa
futuramente, principalmente nas quitagdes de divida a curto prazo e assim diminuir a
quantidade de interessados pela empresa.

Ainda podemos ressaltar, tanto no exercicio de 2016 quanto no de 2017, as Contas a
receber e os Impostos a recuperar. As contas mantiveram um percentual positivo em torno de
30,71% e 85,70%, destacando uma evolugao de um ano para o outro, fazendo parte do Ativo
Total de 2017 em 3,88% ¢ 3,94%.

A seguir, dando continuidade na analise horizontal e vertical, segue a analise do grupo

do Ativo ndo Circulante da empresa.

Tabela 2 - Analise Horizontal ¢ Vertical do Ativo Nao Circulante. (Continua)

(Valores em reais) 2017 2016

NAO CIRCULANTE AV% R$ AV% R$ AH%

Realizavel a longo prazo

Aplicacoes financeiras 0,25% 21.920 0,20% 18.705 17,19%
Adiantamentos a fornecedores 0,22% 18.830 0,33% 30.474 -38,21%
Depésitos judiciais 4,00% 345.439 3,07% 285.113 21,16%
Impostos a recuperar 1,02% 87.858 2,82% 262.033 -66,47%
Imposto de renda e contribuicao 0,72% 62.125 0,08% 7.044 781,96%

social diferidos
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Outros créditos 0,13% 11.648 0,20% 18.525 -37,12%
Investimentos 2,14% 185.215 2,20% 204.644 -9,49%
Ativo imobilizado 46,63% 4.026.446  45,20%  4.200.224 -4,14%
Intangivel 10,72% 926.068  10,02% 930.778 -0,51%
Total do ativo nao circulante 65,84%  5.685.549 64,11% 5.957.540 -4,57%

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Com base na Tabela 2, ¢ expressivo o percentual indicativo do Ativo Nao Circulante,
que em ambos os periodos analisados respondem em média por cerca de 65% do ativo total.
Entretanto, os percentuais das contam nao foram grandes coisas, houve queda em seus trés
Ativos principais, sao eles: Investimentos, Imobilizado e o Intangivel. A regressao ¢ visivel e
sentida pela empresa, as porcentagens dos valores para o Ativo de investimentos cairam em -
9,49%, o imobilizado -4,14% e o intangivel -0,51%.

Sao percentuais baixos, mas mesmo assim, nao deixa de diminuir seu Ativo Total,
sendo que o somatorio do decréscimo do ano de 2016 para 2017 equivale a R$197.917,00.

Continuando a andlise do Balango Patrimonial, temos as andlises do Passivo

Circulante.

Tabela 3 - Analise Horizontal e Vertical do Passivo Circulante.

(Valores em reais) 2017 2016
CIRCULANTE AV% RS AV% RS AH%
Total do Passivo e PL 100,00% 8.635.436 100%  9.293.290 -7,08%
Empréstimos e financiamentos 24.,29% 2.097.934 25,33% 2.354.234 -10,89%
Adiantamentos de clientes no Pais 0,27% 23.379 0,18% 16.588 40,94%
Adiantamentos de clientes no 4,28% 369.528 3,53% 328.158 12,61%
exterior
Fornecedores 11,43% 987.235 9,75%  906.182 8,94%
Provisdes e encargos sobre a folha 1,35% 116.623 1,48% 137.165 -14,98%
de pagamento
Impostos e contribuicées a recolher 1,11% 95.514 0,36% 33.182 187,85%
Instrumentos financeiros 0,48% 41.635 2,16% 201.000  -79,29%
derivativos
QOutras obrigacdes 2,36% 203.806 1,25% 115911 75,83%
Total do passivo Circulante 45,58% 3.935.654 44,04% 4.092.420 -3,83%

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).
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Dando continuidade & analise do BP, agora do seu lado direito, temos o PC, onde ¢
notorio o grande acréscimo de obrigagdes em curto prazo. A conta de Empréstimos e
Financiamentos obteve uma regressao em -10,89%, nao tanto relevante devido ao seu alto
valor, representando quase 25% do total do Passivo e PL em 2017. Por outro lado, temos a
conta Outras Obrigac¢des, uma rubrica, obtendo nela as demais obrigagdes da empresa a curto

prazo, comparando o ano de 2016 ao de 2017, a percentagem destacada ¢ exatamente a

75,83%.

Tabela 4 - Analise Horizontal e Vertical do Passivo Nao Circulante.

Passivo (em reais) 2017 2016

NAO CIRCULANTE AV% R$ AV% R$ AH%
Empréstimos e financiamentos 38,85% 3.355.261 38,23% 3.552.494 -5,55%
Adiantamentos de clientes no 27,55% 2.379.130 17,17% 1.595.713 49,10%
exterior
Fornecedores 0,02% 1.310 0,05% 4.667 -71,93%
Imposto de renda e contribuicio 0,48% 41.358 1,06% 98.677 -58,09%
social diferidos
Instrumentos financeiros 0,14% 12.018 0,22% 20.828 -42,30%
derivativos
Provisoes tributarias, 3,53% 305.145 3,39% 314.992 -3,13%
trabalhistas, civeis e ambientais
Outras obrigacdes 0,55% 47.355,00 0,65% 60.248,00 -21,40%
Provisiao para perda em - - -
investimentos
Total do passivo nio circulante 71,12% 6.141.577,00 60,77% 5.647.619,00 8,75%

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Ainda do passivo, vale ressaltar o Exigivel a longo prazo, podendo observar a grande
melhora nessa parte do Balango Patrimonial. As devidas contas houve um grande regresso,
um ponto positivo para a empresa, a mais chamativa foi a conta de Fornecedores, diminuindo
em -71,93% e a conta Empréstimos e Financiamentos, que também diminuiu e o indice de
Analise Horizontal foi de -5,5%, além de sua diminuicao a conta do realizavel a longo prazo ¢é
a com maior percentual do total do Passivo e Patrimoénio Liquido com justamente 38,85% no

ano de 2017.
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Entre todas as rubricas o Gnico aumento das obrigagdes do exigivel ao longo prazo foi

a conta Adiantamentos de Clientes no Exterior, constatando um aumento de R$784.417,00 ou

49,10% da demanda de produtos a serem entregues a longo prazo.

Tabela 5 - Analise Horizontal e Vertical do Patrimonio Liquido.

PATRIMONIO LIQUIDO 2017 2016

AV% RS AV% RS AH%
Capital social 30,32% 2.618.214  28,17% 2.618.214 0,00%
Reserva de capital 15,75% 1.360.072 14,59% 1.355.616 0,33%
Prejuizos acumulados -57,57% -4.971.760 -41,27% -3.835.366 29,63%
Outros resultados -5,33% -460.181 -6,47% -601.691 -23.52%
abrangentes
Total do patrimoénio liquido -16,83% -1.453.655 -4,98% -463.227 213,81%
dos acionistas controladores
Participacao dos acionistas 0,14% 11.860 0,18% 16.478 -28,03%
nao controladores
Total do patrimoénio liquido -16,70% -1.441.795 -4,81% -446.749 222,73%

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

No Patriménio Liquido, ¢ observada uma alteracdo na Reserva de Capital em 0,33% e
um elevado aumento na conta Prejuizos Acumulados, totalizando 29,63%, resultando em um
acréscimo de R$1.136.394,00 do ano de 2016 para 2017. Ainda falando da mesma conta,
podemos citar pela andlise vertical a percentagem de -57,57% que decresceu o total do
Passivo e do Patriménio Liquido.

Devido ao aumento da conta Prejuizos Acumulados, a conta Participa¢do dos
Acionistas ndo Controladores, decairam, passando de R$16.478,00 para R$11.860,00, em
porcentagem a variagdo equivale em -28,03%.

Com base na Tabela 6, apresentada na proxima pagina, com referéncia a
Demonstracdo de Resultado do Exercicio, a atengdo se volta tanto no exercicio de 2016
quanto no de 2017, o alto Custo dos Produtos Vendidos e dos Servigos Prestados. Esta conta
para os dois exercicios representa uma média em cerca de 88% das receitas da empresa, com

uma queda de -2,35% de um ano para o outro.
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Tabela 6 - Analise Horizontal e Vertical da Demonstragdo do resultado parte .

DEMONSTRACAO DO RESULTADO

2017 2016
AV% RS AV% RS AH%
RECEITA LIQUIDA 100,00% 5.147.716 100,00% 5.452.756 -5,59%

Custo dos produtos vendidos e -89,31% -4.597.261 -86,34% -4.708.058 -2,35%

dos servigos prestados

LUCRO BRUTO 10,69% 550.455 13,66% 744.698 -26,08%
Gerais, administrativas e de -9,87% -508.051 -9,13% -497.915 2,04%
vendas

Resultado de equivaléncia -0,07% -3.394 -0,09% -5.011 -32,27%
patrimonial

Outras receitas operacionais 0,86% 44 .435 1,56% 85.105 -47,79%
Outras despesas operacionais -4,46% -229.844 -0,92% -49.981 359,86%
RECEITAS (DESPESAS) -13,54% -696.854 -8,58% -467.802 48,96%
OPERACIONAIS

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Convém destacar também o aumento das Outras Despesas Operacionais que
aumentaram em mais de 350%, passando de R$ 49.981,00 em 2016 para R$ 229.844,00 no
ano seguinte.

Podemos colocar também como comparacao, a diminuicdo da Receita Liquida em
R$305.040,00 representando uma percentagem de 5,59% e respectivamente o aumento das

despesas em R$229.052,00 com um aumento de 48,96% de um ano para o outro.

Tabela 7 — Analise Horizontal e Vertical da Demonstragao do resultado parte II. (Continua)

DEMONSTRACAO DO RESULTADO

2017 2016

AV% RS AV% RS AH%
LUCRO (PREJUIZO) -2,84% -146.399 5,08% 276.896 -152,87%
OPERACIONAL ANTES
DO RESULTADO
FINANCEIRO
Receitas financeiras 0,82% 42.088 1,18% 64.614 -34,86%
Despesas financeiras -13,07% -673.037 -9,93% -541.395 24.32%

Derivativos -0,07% -3.843 -3,11% -169.737 -97,74%
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Varia¢do Cambial -4,73% -243.469 4,96% 270.433  -190,03%
RESULTADO ANTES DA -19.91%  -1.024.660 -1,82% -99.189 933,04%
TRIBUTACAO

IMPOSTO DE RENDA E 3,91% 201.519 -3,44% -187.813  -207,30%
CONTRIBUICAO SOCIAL

RESULTADO DO -15,99% -823.141 -5,26% -287.002  186,81%
PERIODO

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Por fim, olhando para o Resultado do Periodo, percebe-se o acentuado prejuizo de um
ano para o outro, onde o aumento pode ser comparado em quase trés vezes do resultado de
2016, passando de R$-287.002,00 para R$-823.141,00 em 2017, uma percentagem de
186,81%.

De acordo com o trabalho em si, além das analises verticais e horizontais também sera
trabalhado os indicadores de Liquidez, Rentabilidade, Endividamento e os indicadores de
acoes. Ribeiro (2014, p.154) afirma que este processo ¢ o mais utilizado por Analistas de
Balangos, oferecendo uma visao global e econdmica das situagdes que a empresa.

Para Ferrari (2012, p.61) “Os quocientes (ou indices) de liquidez tém por fim medir a
capacidade da empresa pagar suas dividas a curto e/ou longo prazos, utilizando os recursos

aplicados no ativo.”

Tabela 8 - Calculos dos Indicadores de Liquidez.

Indicadores 2017 2016
Liquidez Seca = (AC — Estoques) / PC 0,54 0,54
Liquidez Corrente = AC/PC 0,75 0,82
Liquidez Imediata = Disponivel / PC 0,10 0,12
Liquidez Geral = (Ativo Circulante + Realizavel em Longo 0,86 0,95

Prazo) / (Passivo Circulante + Exigivel em Longo Prazo)

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Esbogando o Indice liquidez Seca, seus indices nos dois anos foram praticamente
iguais. Seu resultado revela a capacidade financeira liquida da empresa com suas dividas de
curto prazo sem contar com seu Estoque.

Podemos observar com seu resultado, que a empresa manteve seu indice em torno de

0,54. Esse valor representa que para cada R$1,00 de divida de curto prazo, a empresa possui
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R$0,54 de bens e direitos de curto prazo, ndo possuindo assim, capacidade de pagamento sem
contar com o somatorio de estoque.

O Indice de Liquidez Corrente ¢ voltado a medigdo de quitagdo de dividas em curto
prazo, utilizando recursos do Ativo Circulante Total. Olhando os resultados, percebemos uma
regressdo entre o ano de 2016, obtendo o resultado de 0,75. Comparando a cada R$1,00 de
divida de curto prazo, a empresa dispoe apenas R$0,75 para cumprir suas obrigacdes, assim
anunciamos uma medida desfavoravel para dividas em curto prazo, em relagdo ao Ativo
Circulante total e seu Passivo Circulante total.

O quociente de Liquidez Imediata revela a quantidade que a empresa esta utilizando de
dinheiro em caixa, nos Bancos ¢ em Aplicagdes financeiras, para cumprir imediatamente suas
dividas. Caso a empresa optasse em quitar suas dividas em curto prazo imediatamente no final
de 2017, apenas tirando dinheiro de seus Disponiveis, faltaria R$0,90 para cada R$1,00 das
suas obrigacdes em curto prazo, sendo este resultado um grande déficit.

O Indice de Liquidez Geral evidencia se os recursos aplicados nas contas do Ativo
Total sdo suficientes para cobrir todas as Obrigacdes. Diante do resultado em 2017, para cada
R$1,00 de capitais de terceiros, a empresa dispde de R$0,86 de seus recursos totais aplicados
no ativo.

O indice ¢ menor que R$1,00 em RS$0,14, significando uma situagdo de Passivo a
Descoberto, especificando uma insolvéncia e nos dizendo que a empresa se encontra nas maos
de terceiros, ndo apresentando capacidade de pagamento.

Para Ribeiro (2014, p.171), indicadores de rentabilidade sdo quocientes que auxiliam
na medi¢do da capacidade econdmica da empresa, envolvendo os retornos de capitais através
de lucros ou receitas.

Tabela 9 - Calculos dos Indicadores de Rentabilidade do Ativo.

2017 2016
Giro do Ativo = Vendas Liquidas / Ativo Total 0,60 0,59
Margem Liquida = Lucro Liquido / Vendas liquidas -0,16 -0,05
Rentabilidade do Ativo = Lucro Liquido / Ativo -0,10 -0,03
Total
Rentabilidade do Patrimonio Liquido (ROE) = Lucro 0,57 0,64

Liquido / Patriménio Liquido

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).
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O resultado do Giro do Ativo serve para identificar se o volume de receitas de vendas
foi adequado, comparado pelo capital investido na empresa. Como percebemos a variagao do
indice de um ano para o outro foi minima, mas o significado ¢ muito relevante, se
multiplicarmos por 100, encontra-se 60%, significando que 60% do valor do Ativo Total,
representa o faturamento anual da empresa.

O Indice de Margem Liquida revela a margem de lucratividade em funcio de seu
faturamento. Como resultado apresentando na Tabela 9, observa-se que o resultado continua
negativo e aumentando.

O valor calculado refere-se a quanto a empresa obteve de lucro liquido/prejuizo, para
cada R$1,00 das Vendas Liquidas, podemos afirmar que o prejuizo foi de R$0,16 para cada
R$1,00 do Lucro Liquido.

A anélise do quociente de Rentabilidade do Ativo, evidencia o poder de geragdao de
lucros por parte da empresa, direcionada para verificar o tempo necessario para os retornos de
Capitais. Do ano de 2016 para 2017, o indice diminui em R$-0,07, demonstrando que para
cada R$1,00 de Investimentos totais foram obtidos R$-0,10 de prejuizo.

A Rentabilidade do Patrimonio Liquido revela qual foi a taxa obtida pelo Capital
Proprio investido na empresa. Para cada R$1,00 de Capital Proprio investido a empresa,
obteve de lucro liquido apenas R$0,57. De acordo com os outros indices de rentabilidade, o
resultado deste ¢ um pouco melhor, mas ainda continua abaixo de 1,00, deixando a desejar.

Os quocientes de endividamento, também chamados de estrutura de capitais, tem por
objetivo avaliar o grau de dependéncia da empresa em relagdo aos capitais de terceiros,

podendo assim revelar a politica de obtencao de recursos da empresa. Ferrari (2012, p. 73)

Tabela 10 - Calculos dos Indicadores de Endividamento.

Indicadores 2017 2016

Participacio de Capitais de Terceiros (PCT) = Passivo -6,99 21,80
Circulante + Exigivel LP./ Patrim6nio Liquido

Composiciao de Endividamento (CE) = Passivo Circulante 0,39 0,42
/ (Passivo Circulante + Exigivel LP.)

Imobilizacdo do Patriménio Liquido = (Ativo
Investimentos + Ativo Imobilizado + Ativo Intangivel) / -3,56 -11,94
Patrimonio Liquido

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).
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Com o indicador de Participagdo de Capitais de Terceiros novamente negativo como
os demais, devido ao seu Patrimonio Liquido correspondente dos Prejuizos acumulado
aumentando ano ap6s ano, o quociente de R$-6,99 encontrado, indica o valor que a empresa
esta devendo para cada R$1,00 de Capital Proprio.

A composicdo do endividamento revela a propor¢do existente entre as obrigagdes de
Curto Prazo e as Obrigagdes totais. O indice de 0,39 indica que para cada R$1,00 de divida,
existem apenas 0,39 de obrigacdes venciveis a curto prazo, ou seja, a organizagao tera de
repor apenas 39% de Capitais tomados de Terceiros.

O quociente de Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido refere ao quando de Patrimonio
Liquido foi imobilizado. Podemos observar pelo resultado dos indices que a empresa nao
imobilizou nada, pelo contrario, seu Ativo fixo estd diminuindo, ano a ano. De 2016 para

2017 houve um pequeno acréscimo, mas continua com um quociente negativo em -3,56.

4.2 Indicadores de Acoes

Para Izidoro (2015, p.120), um dos importantes objetivos € evitar uma compra de

acdes a um prego superior ao seu valor justo, assim tornando uma mé compra.

Tabela 11 - Calculos dos Indicadores de Agoes.

2017 2016
LPA = Lucro Liquido / Numeros de a¢oes -3.,84 -1,35
P/L = Cotac¢ao da Ac¢ao / Lucro Por Acao -1,17 -5,52
DPA = Dividendos por acdo / Nimeros de acoes - -
RDA = Lucro por acao / Valor da cota¢ao da Ac¢ao -0,85 -0,18
VPA = Patrimonio Liquido / Numero de A¢oes -6,73 -2,10
C/ROA = Indice de retorno de caixa / Indice de 0,08 0.17

Rentabilidade da Acao

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).
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O LPA (Lucro por A¢do), ¢ um indicador fundamentalista importante no mercado de
capitais, indicando se a empresa ¢ ou ndo lucrativa. Devido ao seu resultado em 2017 com
valor em -3,84 e comparando ao ano de 2016, observamos que a empresa estd operando com
margens baixas, logo, acumulando prejuizos.

Para Pinheiro “o P/L ndo ¢ outra coisa que o inverso da rentabilidade de uma empresa
para seus acionistas (medida como lucro liquido entre o valor de mercado da empresa).” Neste
indice o resultado foi negativo em -1,17, devido a resultado do LPA. Tal fato se justifica ao se
verificar a Demonstragdo do Exercicio, onde se percebe aumento de um ano para o outro em
suas Despesas e em seu Prejuizo.

Os Dividendos por agdo ¢ um indice que indica a distribuicao de lucros de algumas
empresas aos acionistas. Devido a insuficiéncia de lucros, o quociente nao foi calculado, pois
os dividendos somente podem ser pagos quando a empresa apresentar lucros em seu
exercicio.

A Rentabilidade de Ac¢do (RDA) ¢ proveniente da divisdo entre o lucro por acdo pelo
valor da cotacdo, assim mostrando o quanto ¢ rentdvel determinada a¢do. Se multiplicarmos
os resultados por 100, teremos -85% em 2017 e -18% em 2016. Percebemos de um ano para o
outro uma queda de -67%, ndo trazendo nenhuma Rentabilidade possivel.

O Valor patrimonial por acao (VPA) revela o valor do investimento, se estd crescendo
ou ndo, ou quanto de capital proprio existe para cada acdo. Em 2016, faltava R$-2,10 de
capital proprio por agdo, devido ao aumento do Prejuizo acumulado esse valor caiu para R$-
6,73, uma variagao 220%.

O Caixa sobre Rentabilidade da A¢do (C/RDA) trata-se de um percentual que significa
a quantidade convertida de reembolso de caixa. Se multiplicarmos por 100 em 2017 o indice
nos afirmar que apenas 8% da rentabilidade da agdo sdo convertidas para reembolso da

empresa, em quanto em 2016 era 17%.

4.3 Analise Grafica

A andlise grafica ¢ uma medida usada nas tomadas de decisdes para pequenos e
grandes investidores, completando as andlises vertical, horizontal e seus indicadores, o
trabalho foi desenvolvido juntamente com graficos comparativos de cotagdes entre o ano de
2016 ha 2018, assim obtendo uma triangulacao de dados.

A Figura 8, apresentada seguir, apresenta as oscilagdes dos pregos das agdes

trabalhadas.



Figura 8 — Ocilagdes dos Precos das A¢des trabalhadas.
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A Figura 8 apresenta valores referentes ao periodo do inicio de 2016 até outubro de

2018. No inicio de 2016 até o final do mesmo, percebemos um acréscimo de quase R$3,00

em sua cotacao, mantendo seus valores por certo periodo. Do inicio de 2017 até o fim do ano,

a empresa obteve um decréscimo em torno de R$3,10, perdendo todo seu aumento decorrido

do ano de 2016. Dai por diante, a cotacdo foi degradando como podemos ver na Figura 9,

com referéncia os anos trabalhados neste trabalho.

Figura 9 — Variagoes das Cotacdes
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A Figura 9 representa todas variacdes acontecidas ha 2 anos ate o inicio de outubro,
onde visualiza-se uma linha de tendéncia com tendéncia de diminuic¢ao das cotagoes.

Para melhor entendimento dos precos das agdes que foram trabalhadas, houve a
divisdo entre trés graficos: Grafico das Variagdes das Cotacdes, Grafico dos Valores Minimos

e o Grafico dos Valores Maximos, todos contendo periodos e valores iguais.

Figura 10 - Variacdes das Cotacdes Trabalhadas.
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Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Figura 11 — Valores Minimos
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Figura 12 - Valores Méaximos.
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Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Comparando as Figuras 10, 11 e 12, diante dos seis pontos de tempo trabalhados,
percebemos que os valores das cotagdes obteve seus valores minimos equiparados, podendo
assim dizer com relagdo a grafico dos valores minimos uma igualidade entre eles, com uma
leve alteracdo de prego.

Por outro lado, a Figura 12, dentre os pontos inicio de 2016 ao inicio de 2017,
obtiveram um aumento com valores quase chegando a R$8,00. Dai por diante, os mesmos
foram iguais, decaindo ano ap6s ano, ate o ultimo ponto, com marco no inicio de 2018, com

valores um pouco acima de R$2,00, observando a triangulagao de dados a seguir.

TABELA 12 - Valores das Acoes trabalhadas.

Inicio de Final de Inicio de Final de Inicio de Outubro

2016 2016 2017 2017 2018 de 2018
Cotaciao 4,83 7,44 7,47 4,51 4,64 2,30
Minima 4,83 7,41 7,39 4,44 4,51 2,30
Maxima 4,83 7,55 7,71 4,53 4,65 2,35

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

Na Tabela 12, ¢ apresentada a cotac¢do, que em 2016, iniciou no inicio de 2016 com o
valor de R$4,83, fechando o ano de 2016 em seu ponto maximo, atingido no periodo, com

valor positivo de R$ 7,47, logo os valores foram diminuido ano ap6s ano.
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4.4 Sintese dos Resultados e Discussoes

Esta secdao evidenciou os indicadores econdmico-financeiros ¢ de agdes, em conjunto
com a analise horizontal e vertical, sempre com o propoésito de identificar o desempenho da
empresa no quesito investimento, olhando o lado econdmico, financeiro, patrimonial e suas
acdes, dentro dos indicadores possiveis.

Diante destes, observa-se acentuada queda dos indicadores, assim comparados com o
preco da acao entre o final de 2016 a 2017. Os indicadores de liquidez, de rentabilidade, de
endividamento e os indicadores de acdo, reduziram entre os periodos analisados. Podemos
destacar entre eles apenas um indicador, o Giro de Ativos, onde seu aumento foi de 0,01 em
relagdo de 2016. Tal aumento ¢ insignificante para a empresa, sendo que o pequeno acréscimo
comparado com os demais indicadores acaba se tornando um regresso.

Retirando o Giro de Ativos, nota-se a grande reducgdo de seus indices, demonstrando
toda oscilagdo do Balango Patrimonial e sua Demonstracao de resultado entre o ano de 2016 e
2017. Para facilitar a identificacdo e visualizagdo, a comparacdo dos indicadores foi

apresentada na Tabela 13.

Tabela 13 - Comparativo entre as cotacdes e seus indicadores.

2017 2016
Cotacao 451 7,44
Liquidez seca 0,54 0,54
Liquidez Corrente 0,75 0,82
Liquidez Imediata 0,10 0,12
Liquidez Geral 0,86 0,95
Giro do Ativo 0,6 0,59
Margem Liquida -0,16 -0,05
Rentabilidade do Ativo -0,1 -0,03
Rentabilidade do Patriménio Liquido 0,57 0,64
Participacio de Capitais de Terceiros -6,99 -21,8
Composiciao de Endividamento 0,39 0,42
Imobiliza¢ao do Patriménio Liquido -3,56 -11,94
Lucro por Ac¢io -3,84 -1,35

Preco sobre Lucro por Ac¢io -1,17 -5,52
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Dividendo por A¢do - -
Rentabilidade de Acao -0,85 -0,18
Valor patrimonial por ac¢io -6,73 2,1
Caixa sobre Rentabilidade da Acéo 0,11 0,17

Fonte: Elaborado pelo autor (2018).

A Tabela 13 apresenta os resultados forma conjunta, evidenciando seus resultados. A
variagdo vem da linha comparativa que ¢ a Cotagdo da Acgdo, usando-a como base
comparando e mostrando um valor de um ano para o outro uma redugao de quase 3,00 da sua
cotagdo. Diante do historico deste pivo (cotacdo da acdo), ficando facil destacar sua reducao

puxando os demais indicadores para baixo diante do futuro incerto.
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5 CONCLUSAO

Apesar do crescimento do mercado de agdes, parte dos investidores acaba correndo
riscos, pois as alteracdes deste mercado sdo didrias e complexas e a falta de conhecimento
pode vir a causar perdas e prejuizos a estas pessoas.

O investidor deve manter-se atento aos fatores que poderdo influenciar em suas
compras ¢ vendas de acgdes. Dentre as informagdes necessarias, destacam-se aquelas que
apresentam o estado financeiro da empresa e suas respectivas variagoes.

Esta pesquisa teve como objetivo demonstrar a importdncia da utilizagdo de
instrumentos contabeis para alcance de um investimento rentdvelb na Bolsa de Valores,
através de um estudo de caso em uma empresa de capital aberto situada no Centro-Oeste de
Minas Gerais. Para responder ao objetivo proposto, foi realizada pesquisa bibliografica para
obten¢do de maiores conhecimentos sobre o tema e, logo apos, foram efetuadas andlise
horizontal, vertical, de indicadores fundamentalistas e de acdes, além de anélise grafica.

Diante do exposto, chegou-se a seguinte questao de pesquisa: Qual a importancia da
utilizacdo de instrumentos contdbeis para alcance de um bom investimento na Bolsa de
Valores, através de um estudo de caso em uma empresa de capital aberto situada no Centro-
Oeste de Minas Gerais?

ApoOs a pesquisa, conclui-se que, com o estudo minucioso das demonstracdes
financeiras das empresas, os investidores poderdo obter importantes informagdes para sua
tomada de decisdes. Um bom resultado no mercado de capitais depende de uma pesquisa e
analise sobre a empresa em que se pretende investir, utilizando para isso, a transparéncia da
Bolsa de Valores, os indicadores disponiveis e graficos resultantes das variagdes apresentadas
pela empresa.

Com relagdo a empresa de capital aberto, através da analise fundamentalista, verifica-

se que esta apresenta resultados insatisfatorios no quesito liquidez e solvéncia nos dois anos
em analise. Sua lucratividade também encontra-se desfavoravel, apresentando margem liquida
abaixo de 1 nos periodos. A rentabilidade sobre o ativo também apresentou-se negativo e a do
retorno sobre o capital proprio também apresentou resultados abaixo de 1 (um), nos dois anos.

Por meio dos indicadores de agdes e da andlise grafica, nota-se que o valor das acdes
da empresa vem decaindo ao longo dos periodos evidenciados. Conclui-se diante dos dados
trabalhados a importancia da utilizagdo das devidas ferramentas, sendo elas fundamentais na

demonstragoes de resultados visando decidir se € um bom investimento.



64

Os investidores, ao buscarem por negociagdes na Bolsa de Valores necessitam do uso
de ferramentas contabeis, como a andlise das demonstragdes financeiras, para que ndo venha a
ter possiveis prejuizos em suas aplicagdes.

Para resultados mais interessantes de pesquisa, sugere-se a realizacdo de estudos
comparando os resultados desta empresa de capital aberto com os de organizagdes do mesmo
segmento. Dentre as limitagdes, pode-se citar o periodo reduzido de andlise, que se limitou em

dois anos.
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ANEXOS

ANEXO A - Balanco Patrimonial da Empresa Analisada...........cccccecvveeennennnee.

ANEXO B - Demonstra¢ao do Resultado do Exercicio da Empresa Analisada
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ANEXO A - Balang¢o Patrimonial da Empresa Analisada
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Ativo 2017 2016
CIRCULANTE RS RS
Ativo Total 8.635.436,00 9.293.290,00
Caixa e equivalentes de caixa 170.019,00 260.939,00
Aplicagdes financeiras 215.535,00 241.193,00
Instrumentos financeiros derivativos 37.687,00 67.059,00
Contas a receber 335.012,00 256.309,00
Estoques 827.980,00 1.131.511,00
Ativo bioldgico 941.844,00 1.089.462,00
Impostos a recuperar 339.847,00 183.004,00
Outros créditos 78.457,00 102.767,00
Ativos mantidos para venda 3.506,00 3.506,00
Total do Ativo Circulante 2.949.887,00 3.335.750,00
NAO CIRCULANTE RS RS
Realizavel a longo prazo
Aplicagdes financeiras 21.920,00 18.705,00
Adiantamentos a fornecedores 18.830,00 30.474,00
Depositos judiciais 345.439,00 285.113,00
Impostos a recuperar 87.858,00 262.033,00
Imposto de renda e contribuigdo social
diferidos 62.125,00 7.044,00
Outros créditos 11.648,00 18.525,00
Investimentos 185.215,00 204.644,00
Ativo imobilizado 4.026.446,00 4.200.224,00
Intangivel 926.068,00 930.778,00
Total do ativo nao circulante 5.685.549,00 5.957.540,00
Passivo 2017 2016
CIRCULANTE RS RS
. e A xr e 8.635.436,00 9.293.290,00
Total do Passivo e Patrimonio Liquido
Empréstimos e financiamentos 2.097.934,00 2.354.234,00
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Adiantamentos de clientes no Pais 23.379,00 16.588,00
Adiantamentos de clientes no exterior 369.528,00 328.158,00
Fornecedores 987.235,00 906.182,00
Provisdes e encargos sobre a folha de 116.623.00 137.165.00
pagamento ’ ’
Impostos e contribui¢des a recolher 95.514,00 33.182,00
Instrumentos financeiros derivativos 41.635,00 201.000,00
Outras obrigacdes 203.806,00 115.911,00
Total do passivo Circulante 3.935.654,00 4.092.420,00
Passivo 2017 2016
CIRCULANTE RS RS
Empréstimos e financiamentos 3.355.261,00 3.552.494,00
Adiantamentos de clientes no exterior 2.379.130,00 1.595.713,00
Fornecedores 1.310,00 4.667,00
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 41.358,00 98.677,00
Instrumentos financeiros derivativos 12.018,00 20.828,00
Prov'lsoesj tributarias, trabalhistas, civeis e 305.145,00 314.992,00
ambientais
Outras obrigacdes 47.355,00 60.248,00
Provisdo para perda em investimentos - -
Total do passivo nao circulante 6.141.577,00 5.647.619,00
PATRIMONIO LiQUIDO 2017 2016
RS RS

Capital social 2.618.214,00 2.618.214,00
Reserva de capital 1.360.072,00 1.355.616,00
Prejuizos acumulados -4.971.760,00 - 3.835.366,00
Outros resultados abrangentes - 460.181,00 -601.691,00
Total do patrimonio liquido dos acionistas - 1.453.655.00 463.227.00
controladores ’ ’

e . N 11.860,00 16.478,00
Participacdo dos acionistas nao controladores
Total do patrimoénio liquido - 1.441.795,00 446.749,00
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ANEXO B - Demonstraciao do Resultado do Exercicio da Empresa Analisada

2017 2016
RS RS

RECEITA LIQUIDA 5.147.716,00 5.452.756,00
Custo dos produtos vendidos e dos servigos -4.597.261,00 _4.708.058,00
prestados
LUCRO BRUTO 550.455,00 744.698,00
Gerais, administrativas e de vendas -508.051,00 -497.915,00
Resultado de equivaléncia patrimonial -3.394,00 -5.011,00
Outras receitas operacionais 44.435,00 85.105,00
Outras despesas operacionais -229.844,00 -49.981,00
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS -696.854,00 - 467.802,00
LUCRO (PREJUIiZO) OPERACIONAL
ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 5-192.151,00 5:537.861,00
Receitas financeiras 42.088,00 64.614,00
Despesas financeiras -673.037,00 -541.395,00
Derivativos -3.843,00 -169.737,00
Variacao Cambial -243.469,00 270.433,00
RESULTADO ANTES DA TRIBUTACAO 4.313.890,00 5.161.776,00
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO
SOCIAL 201.519,00 -187.813,00
RESULTADO DO PERIODO 4.515.409,00 4.973.963,00
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