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RESUMO

Este trabalho visa identificar se a empresa foco desde Estudo de Caso,
possui rigidez financeira pra conseguir sobreviver e permanecer saldavel
financeiramente frente a crise econdmica gerada pela pandemia do COVID-19.
Para alcangar esse objetivo, foram disponibilizados pela empresa seus
balancos patrimoniais dos anos: 2016,2017,2018,2019. Através deles,
conseguimos obter os indicadores de Estrutura de Capital, Liquidez de longo e
curto prazo, Endividamento. Em todos os periodos apresentados a empresa
possui valores positivos, contudo vem reduzindo esses valores e segue em
trajetéria de queda. Apesar desse aspecto parecer ruim os indicadores
individuais sdo bastante superavitarios, sobretudo no que tange a geragao de
rigueza pra os socios, tornando a situacdo completamente reversivel por parte
dos gestores.

Palavras-Chave; Analise Financeira, Balango Patrimonial.



ABSTRACT

This study aims to identify whether the company, which is the focus of this
Case Study, has financial rigidity to manage to survive and remain financially
healthy in the face of the economic crisis generated by the COVID-19 pandemic.
To achieve this goal, the company provided its balance sheets for the years:
2016,2017,2018,2019. Through them, we were able to obtain the indicators of
Capital Structure, Long and Short Term Liquidity, Indebtedness. In all periods
presented, the company has positive values, however it has been reducing its
values and continues on a downward trajectory. Although this aspect seems
bad, the individual indicators are quite surplus, especially with regard to the
generation of wealth for the partners, making the situation completely reversible
on the part of the managers.

Key words: Financial Analysis; Balance Sheet.
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1. PROBLEMATICA DE PESQUISA

Diversas crises atingiram a economia mundial desde o inicio do século
XXI, mas nenhuma delas se compara ao impacto que a pandemia de COVID-
19 teve nas atividades econdmicas em 2020. O distanciamento social, forma
mais eficiente de prevenir o contagio da doenga, resultou no fechamento de
atividades econémicas nao essenciais em diversas partes do mundo, inclusive
no Brasil, ja no final de margo, Shopping centers, bares, restaurantes, escolas
e diversas outras empresas se viram forcadas a fechar suas atividades.

A regido norte do pais, segundo uma pesquisa do IBGE, 48,1% das
empresas foram afetadas negativamente pela pandemia do COVID 19. A pior
consequéncia recaiu sobre os empreendimentos de pequeno porte (até 49
funcionarios) que somam o maior percentual dentre as outras, tanto em
quantidade amostral quanto em impacto sofrido, 62,7%. Além do exposto, a
pesquisa “Pulso Empresa: O Impacto da COVID-19 nas Empresas”, também
publicada pelo IBGE, demonstra que a pandemia fechou 39,4% das empresas
paralisadas, dessas 99,2% sao de pequeno porte.

O curso de ciéncias contabeis da Universidade do Estado do Amazonas
em parceria com a Camara dos Dirigentes Lojistas de Manaus realizou uma
pesquisa que levantou uma amostra de 202 gestores de empresas de diversos
ramos em Manaus. Composta majoritariamente (83%) de micro ou pequenas
entidades, essa pesquisa revelou que mais da metade das empresas sondadas
foram for¢cadas a desligar colaboradores durante as piores fases da pandemia
do COVID-19, sendo que 13% dessa tiveram que demitir todo o seu quadro de
funcionarios, contudo apenas micro e pequenas empresas alegam ter
desligado mais da metade de seus colaboradores, evidenciando o impacto mais
forte no micro e pequeno empreendedor.

No que tange a percepcéo da crise pelas empresas, 79% afirmaram que
estavam em situacido saudavel no periodo anterior a pandemia, apesar desse
dado 98% dos empresarios manifestaram apreensao quanto aos impactos da
pandemia nessas empresas, € mais da metade (57%) tiveram a pretenséo de
buscar financiamento externo para reforcar seu fluxo de caixa, uma vez que “8

em cada 10 empresarios acreditam que as vendas de 2020 serdo piores ou



muito piores que 2019, enquanto somente 11% acham que sera melhor.”
(TEIXEIRA,2020).

Ainda segundo a pesquisa realizada pela UEA, dos 18% de empresas que
nao sabem ou ndo se recuperardo da crise gerada pelo COVID-19, as micro
(14%) e pequenas (9%) empresas retornaram com o maior indice de incerteza
sobre o futuro de seus empreendimentos. E 6% das empresas de bens duraveis
de servigos acreditam que ndo conseguirao retornar as operacoes, desses 6%
a percepcao dos empresarios do ramo de servigos sdo as mais pessimistas
com 62% deles acreditando n&o haver mais nenhuma chance de sobrevivéncia
para seus empreendimentos.

Levando em consideracido a forte recessdo econdmica, sobretudo nas
empresas de pequeno porte em Manaus, e as circunstancias geradas pela crise
pandémica de 2020, uma pequena empresa intitulada “TECHMED”, atuante no
ramo de servigos de hospitalares, com base na capital do Amazonas, possui
rigidez financeira para conseguir permanecer sustentavel financeiramente

durante e pés pandemia do COVID-19?

. JUSTIFICATIVA

A motivacdo a para esse trabalho parte da tentativa de expor a
importancia de um planejamento financeiro de curto e de longo prazo para as
empresas de pequeno porte, sobretudo diante de uma crise subita como foi a
crise pandémica do COVID-19

Segundo o Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresa
(SEBRAE), as pequenas empresas sao responsaveis por mais da metade dos
empregos com carteira assinada no Brasil, chegando a 54% dos empregos
formais do pais, “0 gerenciamento das finangas tem de ser visto como uma
obrigagao do empresario, agora mais do que nunca.” (ABREU,2020), Uma vez
que o planejamento financeiro em momentos de crise pode significar a vida ou
morte para milhares de empregos durante tempos de crise econdmica,
afetando a sociedade como um todo nao s6é o empresariado.

A Universidade do Estado do Amazonas, sobre tudo o curso de Ciéncias
Econdmicas, € uma das instituigcdes pioneira em estudos do impacto da COVID-
19 sobre 0s negocios, esta pesquisa vem adicionar ao acervo da universidade



um estudos de caso que pode vir a ser usado posteriormente como exemplo
positivo ou negativo dos impactos da crise pandémica de 2020 em empresas
de pequeno porte, podendo gerar pesquisas posteriores acerca de agdes
gerenciais preditivas, preventivas ou corretivas para mitigagdo dos efeitos da
pandemia do COVID-19.

Esta pesquisa de ambito académico tem repercussdes importantes para
0 pesquisador pois além de aplicar conhecimentos adquiridos em diversas
areas do curso de graduagéao, sobretudo na area de administragéo financeira,
visa criar um panorama realista da situagao financeira da empresa em questao,

podendo auxiliar na sustentabilidade financeira e longevidade da mesma.

. OBJETIVOS

3.1 OBJETIVO GERAL

Analisar o panorama financeiro da empresa em questéo, pré-COVID-19 e
verificar se a empresa possui rigidez para enfrentar o cenario pos-COVID-19

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Levantar bibliografia sobre o tema “Administracdo Financeira
Orgamentaria”:
e Pesquisar a importancia das analises financeiras para sustentabilidade
financeira empresarial
¢ Conceituar fundamentalmente o Balango Patrimonial das empresas

e [dentificar os principais indicadores de saude financeira



4. REFERENCIAL TEORICO

4.1 CONTEXTUALIZACAO DA CRISE ECONOMICA DE 2020

No ano de 2020 o mundo foi tomado de assalto por uma pandemia que
se disseminou por todo o mundo, a COVID-19 é uma doenca causada por um
novo tipo de coronavirus, denominado SARS-CoV-2. Segundo a OMS
(Organizagdo Mundial da Saude) os sintomas podem variam de resfriados
comuns até pneumonias graves, os sintomas gerais podem ser: tosse, febre,
coriza, dor de garganta e dificuldades de respirar. Sendo a forma mais comum
de transmissao o contagio pelo ar ou por conato com secre¢des contaminadas,
por esse motivo a OMS fez diversas recomendagbes para restringir o
movimento de pessoas sugerindo isolamentos sociais, como principal forma de
combate a disseminagao do novo virus, uma vez que ainda nao ha vacinas e
remédios comprovadamente eficazes para seu tratamento. Levando a muitos
paises determinarem a quarentena como forma de evitar o contagio em massa
de sua populacio.

Essas medidas levaram aos governos ao redor do mundo estabelecem
regras rigidas para o funcionamento de diversas empresas, com alguns paises
chegando a optar apenas pelo funcionamento apenas de servigos essenciais,
e utilizarem medidas mais radicais, como “Lockdown”, bloqueio total de uma
regido, imposta pelo Estado ou pela Justica. E a medida mais rigida adotada
durante situagdes extremas como a Pandemia (Teixeira, 2020). Segundo o G1
de uma amostra de vinte quatro paises mais afetados pela COVID-19, 96%
deles tiveram que recorrer a medidas de restricdes e de isolamento, sendo que
83% necessitaram aplicar a

recentes, segundo o boletim Focus, publicado pelo Banco Central,
prevé-se uma queda de 6,5% da economia brasileira. Segundo dados do IBGE
62 estratégia radical do “Lockdown”. Ainda segundo o G1, 96% desses paises
tiveram que aplicar medidas de estimulagdo da economia, para tentar minimizar
o impacto da pandemia do novo coronavirus em seus respectivos paises. O
secretario-geral da Organizagdo para a Cooperagao e Desenvolvimento
Econémico (OCDE), José Angel Gurria, em entrevista para BBC, afirmou que
o choque econdmico ja € maior que as crises de 2008 e de 2001, com os



ataques as torres gémeas naquele ano, chegando até mesmo ser mencionada
como a pior crise econdmica desde a grande depressao, segundo a Diretora
do Fundo Monetario Internacional, Kristalina Georgieva.

Segundo OMS, a América do Sul foi um dos ultimos paises a registrar
casos do novo coronavirus, as estimativas da Comissao Econbmica para a
América latina e Caribe (CEPAL) para 2020 em dezembro de 2019 eram
desfavoraveis com um crescimento de apenas 1,3%. Porém, pds-pandemia
esse cenario se torna pior com proje¢cées da CEPAL prevendo uma reducéo de
1,8% do PIB e um aumento de dez pontos percentuais na taxa de desemprego
em toda América Latina e Caribe.

No Brasil essas projegdes indicam que mais de 4% das 2,8 milhdes de
empresas em funcionamento no Brasil, foram afetadas negativamente pela
pandemia do novo coronavirus, ja na segunda quinzena de junho. Destaque
para as empresas de servico que constituem o setor que mais sentiu os efeitos

da pandemia com 65,5% de suas empresas reportando impacto negativo.

4.2 IMPORTANCIA DAS ANALISES FINANCEIRAS PARA
SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA EMPRESARIAL

Para Magalh&es (2018) “Sustentabilidade é a capacidade de sustentagao
ou conservacao de um processo ou sistema.” Quando trazemos esse conceito
para ambito financeiro podemos entender que se trata da conservacao das
atividades da empresa através da contabilidade dos recursos numerarios da
empresa.

Para Fernandes (2011) a continua analise dos indicadores financeiros é

crucial para a perpetuidade das entidades.

O principio basico da Contabilidade é o da perpetuidade da entidade.
Ao iniciar uma empresa espera-se que ela opere por tempo
indeterminado. Por outro lado, as atividades operacionais geram
custos e despesas, razdo pela qual a capacidade das empresas de
financiar as suas atividades deve ser avaliada e analisada
continuamente por intermédio de indicadores financeiros.
(FERNANDES, 2011).



A sustentabilidade das empresas através do controle e das analises periodicas
dos indicadores financeiros se vé como principal aliado dos gestores quando se trata da
longevidade de suas empresas, sobre tudo das pequenas e médias por se verem mais
vulneraveis a flutuagdo do mercado em uma situacdo de crise como a gerada pela
pandemia do COVID-19.

O termo sustentabilidade empresarial € amplamente difundido, sobre tudo
na questao ambiental, contudo quando se fala em ambito financeiro é geralmente
deixado de lado nas micro e pequenas empresas onde a gestdo financeira,
geralmente resume-se ao controle do fluxo de caixa, uma vez que estas
empresas nao publicam os demonstrativos contabeis e nem sao auditadas,
Fernandes (2011). Podemos entender entdo que o fluxo de caixa nada mais &
que a distribuicdo no tempo de todas as entradas e saidas de numerarios
geradas pela atividade da empresa.

Portanto, para uma empresa conseguir ter uma visdo mais ampla de sua
situacao atual e futura, se torna claro a necessidade de analises mais robustas
do estado da empresa através da utilizagao instrumentos mais completos que
possam demonstrar, ndo sé os recursos financeiros que entram e saem do caixa,
mas aonde estes recursos sao alocados e de onde eles s&o captados, bem como

a real riqueza da empresa e quanto de lucro esta empresa gera para os donos.

4.3 DEMONSTRACOES CONTABEIS

“As demonstracdes contabeis refletem a situacdo econémica, financeira e
patrimonial das empresas” (Fernandes, 2011). Portanto, através da analise
desses demonstrativos podemos obter os indicadores que sao utilizados para
identificar a situagao da empresa

Segundo Fernandes (2011):

As demonstragées contdbeis sao Balango Patrimonial (BP),
Demonstragcdo do Resultado do Exercicio (DRE), Demonstragao de
Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPA) ou Demonstragdo das
Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL), Demonstragdes dos Fluxos
de Caixa (DFC) e Demonstragéo do Valor Adicionado (DVA).

ROSS at al (2013) explica que Balango Patrimonial € uma demonstragéo

que expressa o valor contabil de uma empresa em determinado momento.



Esta pesquisa tem por objetivo a analise de indicadores que representem
a situacdo da empresa atual, e em um futuro préximo, portanto os
demonstrativos DRE, DLPA, DMPL, DFC e DVA néao serao considerados para
a obtencao dos indicadores de sustentabilidade por n&o representarem a
situacdo da empresa e sim movimentagcdo de capital ou suas distribuicbes

dentro das empresas.
4.3.1 Balango Patrimonial

O Balango Patrimonial € importante para analise gerencial da situagéo do
negocio, pode-se obter perspectivas sobre a saude da empresa, e projetar
cenarios futuros, Pinheiro (2020).

O Conselho Federal de Contabilidade publicou normas para a
estruturagdo das demonstragcbes contabeis trata-se da NBC T 3 (Normas
Brasileiras de Contabilidade Técnica 3), sendo que a NBC T 3.2 se refere a

estruturagdo do Balango Patrimonial.

Ativos circulantes

Disponivel ($), Créditos, Sao as obrigacoes e
Estoque, Despesas encargos com vencimento

Antecipadas, outros bens dentro do exercicio
e valores. estabelecido pela empresa

Realizdveis a Longo Prazo Séo as obrigacdes
conhecidas e os encargos
Creditos, Estoque, com vencimento superior
Despesas Antecipadas, ao final do exercicio

outros bens e valores com estabelecido pela empresa
o vencimento superior ao ;
final do exercicio.

Permanentes
Capital, Reservas, Lucros

Investimentos, e Prejuizos Acumulados
Imobilizado, Diferido.

Figura 1: Resumo Balango Patrimonial
Fonte: Autor



10

A NBC T 3.2, resumidamente divide o Balango Patrimonial em trés
grupos, Ativos (0 que a empresa possui), Passivo (0 que a empresa deve) e
Patrimonio Liquido (quanto da empresa pertence aos donos), estes por sua vez
s&o subdivididos e devem conter as informag¢des de acordo com a figura 1.
Sendo que os itens dentro dos ativos precisam estar em ordem crescente de
liquidez.

Alguns autores também chamam a soma de passivos circulantes e nao

circulantes como passivos exigiveis, pois tratam-se de exigibilidades que a
empresa tem que cumprir para com terceiros.

A seguir observamos um exemplo de um Balango Patrimonial.

Balanco Patrimonial - Levantado em 3171272005
Ativo Passivo
Ativo Circulante 4.860,00( Fornecedares 3.100,00
Empréstimos a Funcionarios 450,00] Alugueis a Pagar 500,00
Estogue 1.150,00] Saldrios a Pagar 400,00
Clientes 800,00| Empréstimos Obtidos 4,000,00
Caixa 130,00| Immpostos a Pagar 700,00
Bancos 200,00
Weiculos Z2.000,00
Ativo Realiz. Longo Prazo 880,00
Adiantamentos a Diretores 260,00 Patriminio Liquido
Clientes 500,00| Capital Social Z2.000,00
Empréstimos a Funcionarios 120,00 Lucros do Exercicia 170,00
Ativo Permanente 5.130,00
Imohilizado 4.150,00
Yeiculos 3.500,00
Maveis 650,00
Diferido 980,00
Gaskos com Estudos 950,00
Total do Ativo 10.870,00 Total do Passivo 10.870,00

Figura 2: Representacao grafica de um Balango Patrimonial
Fonte: https://www.sunoresearch.com.br/artigos/o-que-e-balanco-patrimonial/

4.4 PRINCIPAIS INDICADORES DE SAUDE FINANCEIRA

Segundo Marion (2009a:1), conforme citado por Fernandes (2011)

Para se conhecer a situagdo econdmico-financeira de uma
entidade & necessario a analise de trés pontos fundamentais:
liquidez (Situagcdo Financeira), endividamento (Estrutura de

Capital) e rentabilidade (Situagdo econdémica).
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Sendo liquidez a capacidade de pagamento da empresa, endividamento
a parcela de capital de terceiros dentro da empresa e rentabilidade o grau de
geracgao de riqueza da empresa (lucros ou prejuizos).

Como o foco deste estudo é referente a sustentabilidade financeira frente
crise gerada pela pandemia do COVID-19, analisaremos o aspecto de Liquidez
que referente a capacidade de pagamento da empresa e seu endividamento
através da analise estrutural de seu capital, podendo sua rentabilidade ser foco

de um estudo subsequente.

4.4.1 Indicadores obtidos a partir do Balango Patrimonial

A baixo serao relacionados os indicadores obtidos a partir dos dados

oriundos do Balango Patrimonial da empresa.

4.4.1.1 Indicadores de Estrutura de Capital

a) Situacéo Liquida Patrimonial

Seabra (2019) representa este indicador como sendo aquilo que a
empresa possui, sua riqueza efetiva, o que lhe resta, uma vez paga suas
dividas. Representa a diferengca entre as aplicacbes da empresa e suas
obrigagdes com terceiros. Podendo também ser entendido como Patriménio
Liquido, pois para Bachtold (2011), o Patriménio Liquido é a diferenca entre os
bens e direitos (Ativos Totais) da entidade com suas obrigagbes (Passivos
Exigiveis). Portanto o Patriménio Liquido da empresa também pode ser
entendido como a sua Situagdo Liquida Patrimonial sendo obtido através da

seguinte férmula:

slp = Ativos Totais — Passivos Exigiveis

Seabra (2019) elenca trés interpretagdes para os resultados:
slp > 0: Indica uma posigao favoravel a empresa, pois tem capacidade de
liquidar com suas dividas e ainda permanecer com excedentes para futuras

aplicacbes



12

slp = 0: Indica uma posi¢ao nula onde nao ha riqueza proépria, tudo que a
empresa possui, ela deve a terceiros.
Slp < 0: Indica uma posicdo desfavoravel a empresa, pois ndo tem
capacidade de liquidar suas dividas utilizando seus ativos.
Ainda segundo Seabra (2019), podemos ter também o valor percentual,
através da formula:
Patrimonio Liquido

lp = 100
5P Ativo Total x

Assim podemos saber de maneira percentual quanto da riqueza propria

da empresa nao esta comprometida com terceiros.

b) Capital de Giro

Seabra (2019) explica que o capital de giro representa a propor¢ao do
investimento total da empresa que circula, de uma forma para outra, na
conducgao normal das operacgdes. Geralmente € compreendido como sendo o

Ativo Circulante da empresa

CG = Ativo Circulante

Uma vez que Ativo Total = Ativo Circulante + Ativo Nao Circulante
podemos também calcular o percentual de Ativos Circulantes que a empresa
possui, com esse indice conseguimos analisar melhor o valor do Capital de Giro

da empresa em questao.

Ativo Circulante
CG% = - x100
Ativo Total

c) Capital de Giro Liquido (CGL) ou Capital Circulante Liquido

Conforme exposto por Seabra (2019) CGL refere-se ao valor do montante
que sobra apds os passivos circulantes serem subtraidos dos ativos

circulantes.
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CGL = AC - PC

Podendo haver trés interpretacoes:

e CGL > 0: Indica que a empresa tem capacidade de liquidar dividas em
curto prazo com folga financeira.

e CGL <0: Indica que a empresa n&o possui recursos para liquidar dividas
em curto prazo

e CGL=0: Indica que a empresa nao possui folga financeira, tudo que ela
dispde em curto prazo esta comprometido com suas exigibilidades

Ainda segundo Seabra (2019), Utilizando a mesma técnica aplicada
anteriormente no Capital de Giro, podemos dividir o Capital de Giro Liquido pelo
valor do Ativo Total, assim obtendo o valor percentual dos recursos que sobram

para empresa, uma vez quitada suas dividas de curto prazo.

C—-PC

CGLY% = ————
% Ativo Totalx

100

d) Necessidade de Capital de Giro (NCG)

Segundo Seabra (2019) a NCG indica se existem aplicagdes de recursos

operacionais suficientes para arcar com obrigagdes operacionais.

NCG = Ativos Operacionais — Passivos Operacionais

Herbelha (2011) explica que tanto os Passivos Operacionais quanto os
Ativos Operacionais estdo ligados a recursos originados e aplicados,
respectivamente, nas operacgdes do dia-a-dia da empresa. Portanto parte dos
bens, direitos e obriga¢des de curto prazo. segundo Seabra (2019) “Duplicatas
a receber” e “Estoque” sdo exemplos de Ativos Operacionais pois sdo as contas
do ativo que dizem respeito as atividades operacionais da empresa. Ainda
segundo Seabra (2019) “Fornecedores”, “Impostos a pagar” e “Salarios” sdo as
contas do Passivos Circulante que estao relacionadas as operagdes cotidianas

da empresa, portando integram os Passivos Operacionais.
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Ainda segundo Seabra (2019), pode-se haver duas interpretagcdes para o
resultado do NCG:

e NCG>0: A empresa buscou captar recursos em passivos nao
operacionais, que sao fontes consideradas onerosas; passivos de
financiamento.

e NCG=0ou NCG<0: A empresa nao precisou buscar recursos em passivos

financeiros para financiar suas operacoes

e) Saldo em Tesouraria (T)

Seabra (2019) explica que o Saldo em Tesouraria indica o grau de
utilizagao de recursos de terceiros (considerados onerosos) de curto prazo para

financiar o capital de giro da empresa.

T = Ativos Financeiros — Passivos Financeiros

Podendo haver duas interpretagdes

e T>0: A organizagdo possui folga financeira, ela consegue suprir suas
obrigagdes onerosas utilizando as suas aplicagdes financeiras

e T=0ou T<0: A organizagao nao possui folga financeira, ela ndo consegue
cumprir com suas obrigag¢des financeiras e estas estdo financiando as

atividades operacionais da empresa
Ainda segundo Seabra (2019) os Ativos Financeiros se referem aos ativos
de curto prazo que a empresa nao utiliza para movimentar suas operacoes e

Passivos Financeiros sédo passivos oriundos de fontes terceiras de capital.

Ativos Financeiros = Caixa, Banco, Aplicagbes financeiras, etc.

Passivos Operacionais = Financiamentos, Emprestimos bancarios, etc.

4.4.1.2 Indicadores de liquidez de curto prazo
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a) Liquidez Imediata (LI)

Conforme explicado por Seabra (2019) o indice de Liquidez Imediata
indica a capacidade financeira da entidade em honrar imediatamente seus
compromissos de curto prazo contando apenas com suas disponibilidades, ou

seja, os recursos disponiveis em caixa ou bancos.

Disponibilidades
LI = - - x100
Passivo Circulante

Sendo recomendado um resultado proximo ou superior a 40% ou R$ 0,40
b) Liquidez Seca (LS)

Seabra (2019) explica que a Liquidez Seca indica o peso do estoque para
as finangas da empresa, uma vez que este possui uma conversao lenta em

dinheiro.

Ativo circulante — Estoque

L= Passivo Circulante x100

Sendo recomendado um resultado préximo ou superior a 50% ou R$ 0,50

c) Liquidez Corrente (LC)

Segundo explorado por Seabra (2019) a Liquidez corrente representa a
capacidade da empresa de quitar suas obrigagdes de curto prazo utilizando

para isso suas aplicacdes de curto prazo.

Ativo Circulante
100

= " . X
Passivo Circulante

Sendo recomendado um resultado préximo ou superior a 100% ou R$
1,00
4.4.1.3 Indicadores de liquidez de longo prazo



16

a) Liquidez Geral (LG)

Seabra (2019) explica que a liquidez geral € uma medida de capacidade
da entidade em honrar todas as suas exigibilidades, utilizado todas as suas
aplicagbes excetuando-se os ativos permanentes (investimento, intangiveis,

imoveis, etc.).

Ativo Circulante + Realizaveis de longo prazo
~ Passivo Circulante + Passivo Nio Circulante

Sendo recomendado um resultado préximo ou superior a 100%

b) indice de Solvéncia (IS)

Para Seabra (2019) o indice de Solvéncia demonstra se ha capacidade
da empresa em conseguir fazer frente a suas obrigagdes e apresentar uma
situacao patrimonial que garanta sua sobrevivéncia no futuro. Segundo Moraes
(2016), no longo prazo o indice de Solvéncia pode ajudar a evitar que a
empresa va a faléncia em fungédo de niveis crescentes de divida. Em outras
palavras, saber o IS é importante para determinar quando € possivel ou ndo

contrair novas dividas e permanecer sustentavel

Ativo Circulante + Ativo Nao Circulante

IS 100

= X
Passivo Circulante + Passivo Nio Circulante

Ainda segundo Moraes (2016) a verificacdo periddica dos niveis de IS
podem ajudar a garantir a saude financeira da empresa, auxiliando os tomadores
de decisdo quando € necessaria a redistribuicdo de capitais internos e externos.
Portanto, saber a o indice de Solvéncia é importante, ndo s6 para empresa, por
permitir aos gestores terem acesso a sua situagao de pagamento no longo prazo,
mas também para os credores ja que estes sdo 0os mais interessados em saber

Se a empresa conseguira manter seus compromissos.
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Assim sendo, a empresa apresenta Indice de Solvéncia satisfatério e
seguro quando consegue quitar todas as suas dividas de curto e longo prazo e
ainda permanecer com reserva para o patrimonio liquido, o que gera um cenario
que assegura sua longevidade por um bom tempo. Seabra (2019) recomenda
que o valor esteja acima de 150%, portando capaz de quitar suas dividas e ainda

gerar, pelo menos, 50% de retorno.
4.4.1.4 Indicadores de endividamento
a) Endividamento Geral (EG)

Seabra (2019) explica que este indicador representa quanto do ativo da
empresa esta comprometido com obrigag¢des a terceiros

EG — Passivel Exigivel
~ Ativo Total

100

Entende-se como Passivel Exigivel a soma do Passivo Circulante com

Passivo Nao Circulante.
b) Composi¢ao do Endividamento (CE)
Para Seabra (2019) este indicador representa o peso dos passivos de
curto prazo no endividamento da empresa, pois, de maneira geral, € benéfico

para a empresa possuir dividas de longo prazo.

CE — Passivo Circulante (PC)

100
Passivo Exigivel (PE) x

4.5 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DOS INDICADORES

Segundo Fernandes (2011) avaliar conjuntamente os indicadores

financeiros permite conhecer a situagao patrimonial, econémica e financeira
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das empresas. Portanto a analise dos indicadores de maneira isolada néo é
suficiente para se obter uma visdo ampla da organizagéo.

Ainda segundo Fernandes (2011), esses resultados além de
possibilitarem decisbes a curto prazo, permitem que os gestores direcionem
suas decisbes com objetivo de alcangar metas e resultados a longo prazo.
portanto as analises verticais e horizontais sdo cruciais para ajudar na analise
situacional da empresa. Conceitualmente, para Bozza (2019), a analise vertical
diz respeito a avaliacdo de demonstragdes contabeis dentro de um mesmo
exercicio social e analise horizontal em exercicios sociais diferentes.

Por esse motivo para termos o quadro geral da empresa, podemos
concluir que quanto mais dados analisarmos horizontalmente e verticalmente
melhor, ja que para se ter uma nogédo geral da situacdo da empresa é

necessaria a interrelagdo entre os dados.

4.6 REGRESSAO LINEAR SIMPLES

Para Sorrentino (2019) a Regresséao Linear € um modelo estatistico que
tem por objetivo resumir o relacionamento entre duas ou mais variaveis por
meio de uma reta. Segundo Ramos (2020) o modelo de regressao serve para
prever comportamentos entre variaveis que geralmente possuem boas
correlagao.

Utilizando este modelo, ao relacionarmos os periodos relativos as
atividades comerciais da empresa com o desempenho dos indicadores naquele
espacgo de tempo, podemos estimar os provaveis cenarios que possam vir a
acontecer futuramente caso ag¢des ndo sejam tomadas pela empresa em
questao.

Como explica Lopes (2003) a equagdo matematica que descreve o

relacionamento entre duas variaveis segundo a equagao:
Vi =X x;+f+ &
Onde:
y; - Valor estimado;
x; - Variavel independente;

« - Coeficiente de regresséo (coeficiente angular);
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p - Coeficiente linear;

&; — Residuo (Diferenca entre os pontos da reta e o valor observado).

Contudo, conforme Penteado (2018) explica, a formula a cima n&o é afetada

pelas infinitas probabilidades das variaveis de observagao empirica, para

realizar uma estimativa do valor podemos utilizar a fungdo y; =X x; +

a) Parametros praxe f

Lopes (2003) explica que as estimativas dos parametros « e f dadas por
“a” e “b” na reta de regressao y = ax + b, serdo obtidas a partir de uma amostra
de n pares de valores (x;, y;). Sendo que para obtengdo necessitamos da

utilizagao da seguinte formula:

a:n*zxiyi—zxi*Zyi

b= y—ax
n*YxZ— (Lx;)? yo o

Onde y e x sao referentes a média dos valores de x e y.
b) Coeficiente de Correlagdo Linear

Para Oliveira (2019) o coeficiente de corregdo é a busca por entender o
comportamento de uma variavel em um cenario onde outra esta variando,
visando identificar a existéncia de alguma relagdo entre as mesmas. Ou seja,
trata-se do grau de relagéo entre duas variaveis.

Lopes (2003) explica que o valor do coeficiente de correlagao linear (r)
indica o quao préximos de uma reta os pontos individuas estdo. Podendo variar
de -1 a 1, sendo que, quanto mais préximo dos extremos mais forte € esta

relacdo. Conforme figura a seguir:
valorde r
Ny B y M

Negativa Negativa Negativa Positiva Positiva Positiva
forte moderada fraca fraca moderada forte

Figura 3: interpretacao dos valores da corregéo linear
Fonte: Lopes (2003)
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Ainda segundo Correa (2003) a método que resulta no valor do

Coeficiente Linear é expressa pela seguinte formula:

(m*Yxy) — Qx) * Xy
J[n*fo (S x)?] *J[n*ny ()]

Onde “xX” e “y” séo referentes aos valores das variaveis as quais se busca
identificar uma relagéo e “n” numero de observacgoes.

Correa (2003) demonstra ainda uma tabela de operagbes matematicas
com o objetivo de facilitar dos calculos para se obter, tanto o coeficiente de

correlagao linear, quanto a reta de regressao linear:

Posicio x; Vi X' Vi x? y?
ny X1 Y1 X1 W1 xi yi
n; X2 V2 X2 Y2 x5 3
(-] XL.] VL] X1 YL Xt e
n; Xi Vi Xi*Yi x} yi
3 S D YRS I

Tabela 1: Tabela para facilitagao de calculos
Fonte: Autor

5. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

5.1METODO E CLASSIFICACAO DA PESQUISA

5.1.1 Caracterizacao do Estudo

Quanto a natureza, trata-se de uma pesquisa quantitativa, pois analisou
e ponderou os dados contidos nos demonstrativos financeiros dos
exercicios sociais de 2016, 2017, 2018 e 2019 da empresa TECHMED

Servicos de Hospitalares.

5.1.2 Classificagao da Pesquisa Quanto aos Procedimentos Utilizados
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Segundo Vergara (1990), no mundo académico existem diversos tipos
de pesquisas com varias taxionomias diferentes. contudo, a autora estabelece
dois critérios basicos para a classificacdo de pesquisas: quanto aos fins e
quanto aos meios. Quanto aos fins, uma pesquisa pode ser exploratdria,
descritiva, explicativa, metodoldgica, aplicada e intervencionista.

Ainda segundo a autora, as pesquisas descritivas tem por finalidade
expor as caracteristicas de certo fato. podendo englobar, inclusive, a
associacao interdependente de variaveis, contudo, sem ter o compromisso de
as explica-las, ainda que possam servir como apoio para as pesquisas com fins
explicativos. Ja que estas, por sua vez, ttm o objetivo tornar claro a causa de
algum acontecimento, diferentes das descritivas que apenas expdem os fatos,
estas esclarecem os motivos, causas ou razdes que levam a um certo evento
acontecer.

Considerando as caracteristicas expostas, esta pesquisa teve as duas
finalidades que se complementam: foi descritiva, pois demonstrou os dados dos
demonstrativos financeiros da empresa e estabeleceu correlagdes entre os
indicadores obtidos, e explicativa, uma vez que utilizou os dados da empresa
para esclarecer sua situagdo financeira PRE-COVID19 e fundamentou
possiveis cenarios na realidade POS-COVID19.

Ja quanto aos meios, Vergara (1990) classifica as pesquisas como sendo
de campo, de laboratério, documental, bibliografica, experimental, ex post fact,
participante, pesquisa-acao e estudo de caso.

De acordo com a autora os meios de pesquisa ndo sao excludentes,
podendo um trabalho possuir mais de um. Assim sendo, dada as classificacdes
a cima, esta pesquisa apresentou quatro meios de pesquisa: Documental, ex
post fact, estudo de caso e bibliografica

Podemos dizer que foi uma pesquisa documental, pois apurou
documentos de origem interna e privada de um empreendimento particular.
Tratou-se de uma pesquisa ex post fact ja que foi uma investigagdo empirica
onde os fatos ja ocorreram ndo havendo possibilidade de manipulagdo de
variaveis. Foi uma pesquisa de estudo de caso ja que se tratou de um estudo
limitado a uma empresa. E uma vez que a fundamentagdo tedrica e

metodologica deste trabalho foi desenvolvida através de uma revisdo
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bibliografica de estudos publicados em livros, revistas, redes eletronicas e

artigos cientificos, podemos dizer que foi também uma pesquisa bibliografica.

5.2 UNIVERSO E AMOSTRA DA PESQUISA

O universo amostral é caracterizado pelos exercicios sociais da empresa
foco desta pesquisa. Apesar de iniciar suas atividades em 2010 a empresa
comecgou a atuar no ramo atual apenas em 2014 e a manter registros de
Balango Patrimonial apenas a partir do ano de 2016.

Por se tratar de informacgdes cedidas pela empresa podemos classificar a
amostra como n&o-probabilistica, uma vez que foram intencionalmente
selecionadas para ser objeto de analise desta pesquisa.

A amostra obtida representa 100% dos dados que os administradores
possuem para realizar sua gestdo, uma vez que, apesar de operacional a
empresa nao registrava seus movimentos contabeis. Contudo, se levarmos em
consideragao que a empresa iniciou suas operagdes em 2010, a amostra obtida
representa 83,33% do universo pesquisado.

5.3 COLETA DE DADOS

Neste estudo os dados foram obtidos através de um pedido formal a um
dos administradores da empresa estudada, que compreendeu a natureza
académica desta pesquisa e cedeu as informagdes necessarias para a
elaboragao das analises contabeis. Os dados fornecidos pelos administradores
seguem a descricdo de acordo com a Tabela 2 e sdo referentes aos anos

disponiveis para as analises contabeis.

Exercicio Social Dados fornecidos pela empresa TECHMED
2016 Balango Patrimonial
2017 Balango Patrimonial
2018 Balango Patrimonial
2019 Balango Patrimonial

Tabela 2: Amostra de Dados
Fonte: Autor
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Para a abordagem tedrica desde estudo, foi realizado um levantamento

bibliografico em livros e publicagdes cientificas relacionadas ao tema proposto,

visando especialmente a sustentabilidade financeira empresarial através das

analises financeiras, uma vez que esse tema se tornou relevante frente a uma

das maiores crises econdémicas do século XIX, a pandemia do COVID-19.

5.4 ANALISE E TRATAMENTO DOS DADOS

No que diz respeito a obtengao dos indicadores necessarios para analise

da situacao financeira da empresa, serdo obtidos através de calculos baseados

nos Demonstrativos Financeiros cedidos pela empresa em questao

obedecendo a ordem de calculos a seguir:

o Balango Patrimonial:

=  Calculo dos Indicadores:

Situacgao Liquida patrimonial
Capital de Giro

Capital de Giro Liquido
Necessidade de Capital de Giro
Indicador de Liquidez Imediata
Indicador de Liquidez Seca
Indicador de Liquidez Corrente
Indicador de Liquidez Geral
indice de Solvéncia
Endividamento Geral

Composicao do Endividamento

e Analise horizontal e vertical dos indicadores em todos exercicios

disponiveis, com analises de regressao linear nos indicadores visando

estimar valores futuros.
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6. ANALISE DE RESULTADOS

A partir dessa secao, serao analisados os dados obtidos com a pesquisa.
Para alcangar os objetivos propostos deste trabalho o procedimento
metodologico, como dito anteriormente, sera baseado nas informacdes
fornecidas pela empresa TECHMED — Servigos Hospitalares LTDA, uma vez que
esta é o objeto do estudo de caso desta pesquisa, visando a avaliagdo de sua

rigidez financeira para enfrentar a crise econémica gerada pela pandemia da

COVID-19.

6.1 INDICADORES REFERENTES AO BALANCO PATRIMONIAL

O Balango Patrimonial a seguir foi disponibilizado pela empresa e

organizando de forma anual para facilitar o entendimento da evolugdo da

empresa ao longo dos anos e auxiliar na analise horizontal dos indicadores.

Ativo Circulante (AC), Ativo Nao Circulante (ANC) e Realizaveis de Longo

Prazo (ARLP), de acordo com os valores apresentados abaixo, foram somados

de modo a facilitar os calculos posteriores

Balanco Patrimonial 2016-2019 — ATIVOS

TOTAL ATIVO

RS 829.473,30

Tabela 3: Ativos do Balango Patrimonial 2016 — 2019
Fonte: TECHMED (2021)

RS 1.473.288,27

R$1.783.054,46

2016 2017 2018 2019

(AC) RS 404.793,82 R$ 939.301,95 RS 1.274.049,53 RS 1.388.754,30
Caixa RS 123.427,75 RS 556.971,33 | RS 603.244,76 RS 647.734,90
Clientes RS 153.101,71 RS 333.006,71 | RS 661.720,77 RS 506.457,08
Estoques RS 128.264,36 RS 49.323,91 RS 9.084,00 RS 234.562,32
(ANC) RS 424.679,48 RS 533.986,32 RS 509.004,93 RS 822.477,23
Imobilizado RS 274.679,48 RS 275.417,92 RS 402.308,55 RS 703.101,47
Bens/operacdo |RS$290.256,92 RS 305.508,21 RS 437.291,91 RS 748.996,70
(-) Depreciagdo |-RS 15.577,44 -R$ 30.090,29 -R$ 34.983,36 -RS 45.895,23
(ARLP) RS 150.000,00 RS 258.568,40 RS 106.696,38 RS 119.375,76
Conta Sdcios RS 150.000,00 RS 58.568,40 RS - RS -
Aplic.Financeiras R$ 200.000,00 RS 106.696,38 R$119.375,76

RS 2.211.231,53

Da mesma forma, Passivos Circulantes (PC), Passivos Nao Circulantes
(PNC), Patriménio Liquido (PL) e Reservas de Lucros foram somadas para
facilitacdo de calculos.
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Balanco Patrimonial 2016-2019 - PASSIVOS ‘

TOTAL PASSIVOS

RS 829.473,30

RS 1.473.288,27

RS 1.783.054,46

2016 2017 2018 2019
(PC) RS 29.641,05 RS 63.730,21 RS 101.180,27 RS 220.688,76
Fornecedores RS 23.843,34 RS 17.232,59 RS 25.678,90 RS 31.456,23
Obrigacdes
Tributérias/Fisc. R$ 5.797,71 RS 18.725,78 RS 73.126,20 RS 186.381,25
Emprestimos
Bancarios RS - RS 27.451,84 RS - RS -
Obrigacdes
trab./Soc. RS - RS 320,00 RS 2.375,17 RS 2.851,28
(PNC) RS - RS - RS 681.822,07 RS 837.481,10
Lucros a Distribuir RS - RS - RS 681.822,07 RS 837.481,10
(PL) RS 799.832,25 RS 1.409.558,06 RS 1.000.052,12 RS 1.153.061,67
Capital Social RS$ 500.000,00 RS 500.000,00 RS 500.000,00 RS$ 500.000,00
Reservas de Lucros | R$ 299.832,25 R$ 909.558,06 R$ 500.052,12 R$ 653.061,67
Lucros Acumulados | RS 299.832,25 RS 909.558,06 RS 500.052,12 RS 653.061,67

RS 2.211.231,53

Tabela 4: Passivos do Balango Patrimonial 2016 — 2019
Fonte: TECHMED (2021)

6.1.1 Situagao Liquida Patrimonial

A seguir os calculos da situagdo liquida patrimonial dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo, bem como o nivel de correlagao

entre esses valores.

Situacdo Liquida Patrimonial absoluta (2016-2019)
ﬁ Ativo total - Passivo Exigivel = Slp
2016 slp= RS 829.473,30 - RS 29.641,05 = RS 799.832,25
2017 slp= RS 1.473.288,27 - RS 63.730,21 = RS  1.409.558,06
2018 slp= RS 1.783.054,46 - RS 783.002,34 = RS 1.000.052,12
2019 slp= RS 2.211.231,53 - RS 1.058.169,86 = RS 1.153.061,67
Situacdo Liquida Patrimonial Percentual (2016-2019)

100 x Patrimonio Liquido + Ativo Total =  Riqueza Prépria %
2016 | slp%=100x RS 799.832,25 + RS 829.473,30 = 96,43%
2017 | slp%=100x R$ 1.409.558,06 + RS 1.473.28827 = 95,67%
2018 | slp%=100x RS 1.000.052,12 + RS 1.783.054,46 = 56,09%
2019 | slp%=100x RS 1.153.061,67 + RS 2.211.231,53 = 52,15%

Tabela 5: Calculo Horizontal dos valores da SLP

Fonte: Autor
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Neste ponto podemos identificar algo notdrio, a situagdo liquida
patrimonial da empresa demonstrou um superavit patrimonial em todos os
exercicios contudo veio perdendo patrimbnio préprio e elevando sua
dependéncia de capital de terceiros progressivamente podemos, inclusive,
através da utilizacdo de ferramentas estatisticas, tentar prever a partir de
momento a empresa deixara de possuir riqueza propria e passara a depender
exclusivamente de capital de terceiros, caso néo seja executada nenhuma agao
por parte dos gestores.

A seguir o calculo do coeficiente de correlagao linear:

Posicdo X; Vi Xt Vi x5 i
4 2016 96,43 194402,88 4064256 9.298,74
n, 2017 95,67 192966,39 4068289 9.152,75
ng 2018 56,09 113189,62 4072324 3.146,09
un 2019 52,15 105290,85 4076361 2.719,62
E 8070 300,34 605849,74 16281230,00 24.317,20

Tabela 6: Tabela para facilitagdo de calculos - sip%.
Fonte: Autor

Aplicando a férmula:

(m*Xxy) — Qx) * Xy
J[n*fo (S x)?] *J[n*ny Sy

Obtemos:

(4 * 605849,74) — (8070) * (300,34)
r= = —0,9173
J[4 * 16281230 — (3 8070)2] * /[4 * 24.317,20 — (300,34)?]

Como exposto por Lopes (2003) valores de r acima de 0,5 demonstram
uma correlacgéo linear forte, neste caso sendo r = —0,9173 podemos inferir uma

correlagao linear muito forte entre as variaveis, contudo com valor negativo,
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Oliveira (2019) infere que a correlagao é negativa ou inversa quando os valores
de uma variavel aumentam os da outra diminuem.

Portanto podemos afirmar que existe uma correlacao linear forte entre o
avancar dos periodos e a redugao da riqueza propria da empresa. Partindo
dessa deducgdo, podemos chegar na reta que pode traduzir esse
comportamento, visando a projegéo para possiveis cenarios futuros.

Aplicando a formula:

_n*zxiYi — XX * XY
- nxYxi — (B x)?

b=y—ax

Obtemos:
_ 4%605849,74 — 8070 * 300,34
& T T4+ 16281230 — (8070)2

= —17,242

b = 75,085 —2017,5 17,242 = 34.860,82

y; = —17,242x; + 34.860

Utilizando a fungéao calculada podemos estimar o ponto em que, caso nao
seja realizado nenhuma agéo pelos gestores, a empresa deixara de possuir
riqueza propria.

Sendo y; = 0 temos:

34.860

0= —17,242 x+ 34860 - x = m

= 2021,8

Portanto, caso permanega no caminho que estd, ja no final de 2021 a
empresa deixara de possuir riqueza propria e ficara num estado vulneravel, em
um cenario de crise decorrente da pandemia do COVID-19 & uma situacao
preocupante, agravado pela pesquisa do IBGE em fevereiro de 2021 que
apontou queda recorde de 7,8% no setor de servigos em 2020, podendo

acelerar ainda mais essa queda.
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6.1.2 Capital de Giro

A seguir os calculos do Capital de Giro dos periodos fornecidos pela

empresa foco deste estudo.

Capital de Giro absoluto (2016-2019)
CG= Ativo Circulante

2016 CG= RS 404.793,82
2017 CG= RS 939.301,95
2018 CG= RS 1.274.049,53
2019 CG= RS 1.388.754,30

Capital de Giro Percentual (2016-2019)
CG% = Ativo Circulante / Ativo Total

2016 | CG%= 48,80%
2017 | CG%= 63,76%
2018 | CG%= 71,45%
2019 | CG% = 62,80%

Tabela 7: Calculo Horizontal dos valores da CG
Fonte: Autor

Podemos verificar que, dos bens e direitos da empresa um percentual
significativo esta aplicado em ativos de curto prazo, valor que veio aumentando
desde 2016 até 2018, com uma queda de 8,65 em 2019, contudo ainda
representando mais da metade de seus recursos disponiveis. Essa
movimentacao pode ser interpretada como sendo positiva, pois, frente a uma
crise instaurada pela pandemia da COVID-19 a empresa possui
disponibilidades de curto prazo para se manter ativa, uma vez que o Capital de
Giro representa os recursos que a empresa possui para fazer seus negdécios

acontecerem.

6.1.3 Capital de Giro Liquido

A seguir os calculos do Capital de Giro Liquido dos periodos fornecidos

pela empresa foco deste estudo.



29

Capital de Giro Liquido absoluto (2016-2019)

CGL= Ativo Circulante - Passivo Circulante = CGL
2016| CGL= RS 404.793,82 - RS 2964105 = RS  375.152,77
2017 | CGL= RS 939.301,95 - ¢ 6373021 = RS 87557174
2018 | CGL= RS 1.274.049,53 - pe 101.180,27 - RS 1.172.869,26
2019 | CGL= RS 1.388.754,30 - pe 220.688,76 - RS 1.168.065,54

Capital de Giro Liquido Percentual (2016-2019)

100 x AC - PC : Ativo Total - CGL%
2016| 100x RS 375.152,77 + RS 829.47330 = 45,23%
2017| 100x RS 87557174 + pe 147328827 ° 59,43%
2018| 100x RS 117286926+ ps 178305046 ° 65,78%
2019| 100x  pg 1.168.06554 + RS 221123153 = 52,82%

Tabela 8: Calculo Horizontal dos valores da SLP
Fonte: Autor

A empresa possui em todos os periodos apresentados, Capital de Giro

Liquido positivo, representando uma capacidade de liquidar suas dividas em

curto prazo com folga, vem ainda demonstrando que essa capacidade de

quitacdo de dividas veio crescendo ao passar dos anos com uma queda de

12,95% em 2019, porém ainda com plena capacidade de pagamento.

Podemos ainda verificar a tendéncia da reta

comportamento desse indicador ao longo dos anos.

2

que expressa o

2

Observacao X; Vi Xi* Vi X; Vi
ny 2016 45,23% 91179,3043 4064256 2.045,56
ny 2017 59,43% 119869,8337 4068289 3.531,90
ny 2018 65,78% 132741,3279 4072324 4.326,83
Ny 2019 52,82% 106652,0757 4076361 2.790,40
Z 8070 223,26% 450442,5416 16281230,00 12.694,68

Tabela 9: Tabela facilitagao de calculos CGL%
Fonte: Autor
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Aplicando a férmula:

_ (m*Xxy) — Qx) * Xy
J[n*fo (S x)?] *J[n*ny Sy

Obtemos:

(4 * 450442,54) — (8070) * (223,26)
7" =
V[4 * 16.281.230 — (8070)2] * \/[4 * 12.694,68 — (223,26)?]

= 0,4265

Segundo Lopes (2003) os valores de r abaixo de 0,5 sao
consideradas correlagbes fracas, porém o valor positivo indica uma reta
crescente, como explica Oliveira (2019) o aumento da variavel independente
(variavel x) representa também um aumento na variavel dependente (variavel
y)-

Portanto, podemos verificar que a empresa possui uma condi¢ao
favoravel no que diz respeito ao Capital de Giro Liquido, uma vez que ela
consegue quitar suas dividas de curto prazo com seus Ativos de curto prazo e
ainda ter uma folga financeira que representa mais da metade de seu Ativos
Total. Apesar da queda nessa capacidade de quitacdo em 2019, ela inda
apresenta valores positivos mais que suficientes para arcar com suas despesas
de curto prazo e ainda com tendéncia de subida, conforme evidenciado no

coeficiente de correlacéo linear.

6.1.4 Necessidade de Capital de Giro

A seguir os calculos da Necessidade de Capital de Giro dos periodos
fornecidos pela empresa foco deste estudo, seguido do calculo de correlagéo
que demonstra para onde a evolugcao da Necessidade de Capital de Giro esta

indo ao decorrer dos exercicios fornecidos pela empresa.
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ATIVO OPERACIONAL (AO)

i AO= Clientes + Estoque = Ativo Operacional
2016 | AO= RS 153.101,71 + RS 128.264,36 = RS  281.366,07
2017| AO= RS 333.006,71 + RS 4932391 - RS  382.330,62

PASSIVO OPERACIONAL (PO)

i PO= Fornecedores + Impostos + Saldrios = Passivo Operacional
2016 | PO= RS 23.84334 + RS 5797,71 _ RS - = RS 29.641,05
2019 | PO= RS 31.456,23 + RS 186.381,25 + RS 285128 = RS  220.688,76

Necessidade de Capital de Giro (2016-2019)

i NCG = ATIVOS OPERACIONAIS ) PASSIVOS OPERACIONAIS
2016 | NCG = RS 281.366,07 - RS 29.641,05 = RS  251.725,02
2017 | NCG = RS 382.330,62 - RS 36.278,37 = RS  346.052,25
2018 | NCG = RS 670.804,77 - RS 101.180,27 = RS  569.624,50
2019 | NCG = RS 741.019,40 - RS 220.688,76 = RS  520.330,64

Tabela 10: Calculo Horizontal dos valores da NCG
Fonte: Autor

Posicao  x; Yi Xi'Yi x? vi
ny 2016 251.725,02 507477640,30 4064256 63.365.485.694,00
no 2017 346.052,25 697.987.388,25 4068289 119.752.159.730,06
M3 2018 569.624,50 1.149.502.241,00 4072324 324.472.071.000,25
My 2019 520.330,64 1.050.547.562,16 4076361 270.743.974.922,81
> 8070 1687732,41 3405514831,73 16281230,00 778.333.691.347,12

Tabela 11: Tabela de facilitagdo de calculos NCG

Fonte: Autor
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Aplicando a férmula:

(m*Xxy) — Qx) * Xy
J[n*fo (S x)?] *\/[n*w — (S y)?]

Obtemos:

(4 * 3405514831,73) — (1687732,41) * (8070)
r =
[4 * 16281230 — (8070)2]  /[4 * 778.333.691.347,12 — (1687732,41)2]

= 0,894

Observa-se, analisando os dados calculados que ha um crescente
aumento na Necessidade de Capital de Giro nos exercicios apresentados pela
empresa, demonstrando que ela ndo é capaz de quitar suas obrigacoes
operacionais utilizando suas aplicagdes operacionais, necessitando recorrer a

outros recursos para financiar suas atividades.

PASSIVOS
ATIVOQS | oreracionais

OPERACIONAIS

+NCG

Figura 4: Demonstracao Necessidade de Capital de Giro
Fonte: Autor

A imagem a cima ilustra a situagdo da empresa foco deste estudo, a soma
de estoque com as contas a receber € maior do que suas obrigagdes para com
outras entidades, portanto suas fontes de captacdo de recursos nado sao
suficientes para manter sua operagao necessitando buscar recursos de outras

fontes.
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O correto dimensionamento da necessidade de capital de giro € um
dos maiores desafios do administrador financeiro. Elevado volume de
capital de giro ira desviar recursos financeiros que poderiam ser
aplicados nos ativos permanentes da empresa. Todavia capital de giro
muito reduzido restringird a capacidade de operacao e de vendas da
empresa.

(Herbelha, 2011)

No que tange a empresa foco deste estudo € evidenciado em seus
balancos que, em apenas um dos exercicios ela se utilizou de empréstimos para
financiar suas operagdes, nos demais exercicios precisou recorrer a utilizacao
de seu Patrimdnio Liquido ou de seus Ativos Nao Circulantes para financiar suas
atividades operacionais. Esse valor veio crescendo progressivamente ao longo
dos anos e, como demonstra o coeficiente de regressao, s6 tende somente a
subir mais ainda.

Portanto recomenda-se a agado dos gestores da empresa no que diz
respeito a reducdo desse quadro, Herbelha (2011) evidencia que, o
encurtamento do pagamento de clientes aliado com a redugédo de estoque e
aumento do prazo de pagamento a fornecedores, pode trazer mudangas para
um estado de Necessidade de Capital de Giro positivo, fazendo com haja
equilibrio no cenario demonstrado na imagem a cima, uma vez que, ao reduzir o
estoque e encurtar o prazo de recebimento de clientes ocorrera uma reducéo no
valor do Ativo Operacional, esse fato somado ao aumento do Passivo
Operacional com o aumento do prazo de pagamentos de fornecedores pode

trazer um equilibrio para a necessidade de capital de giro da empresa

6.1.5 Saldo em Tesouraria

A seguir os calculos do Saldo em Tesouraria, € importante notar que os
Ativos Financeiros da empresa somam apenas os valores da conta “Caixa e
Equivalente de Caixa”, e seu Passivo Financeiro sao seus empréstimos
bancarios, contudo apenas um empréstimo foi realizado nos exercicios

fornecidos a esse estudo conforme demonstrado a baixo.
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Saldo em Tesouraria (2016-2019)
T= ATIVOS FINANCEIROS - PASSIVOS FINANCEIROS

2016 | T= RS 123.427,75 - RS - = RS 123.427,75
2017 | T= RS 556.971,33 - RS 2745184 = RS 529.519,49
2018 | T= RS 603.244,76 - RS - = RS 603.244,76
2019 | T= RS 647.734,90 - RS - = RS 647.734,90

Tabela 12: Calculo Horizontal dos valores de T
Fonte: Autor

Podemos verificar que o Saldo em Tesouraria da empresa € superavitario,
demonstrando que a empresa possui saldo em caixa para cumprir com eventuais
situagdes que demandem uma rapida movimentagdo de recursos financeiros,
algo positivo no enfrentamento de uma crise econdmica como a gerada pela
pandemia do COVID-19, que necessite de acbes rapidas para o

contingenciamento de adversidades que possam acontecer.

6.1.6 Indicadores de Liquidez de Curto Prazo

6.1.6.1 Liquidez Imediata

A seguir os calculos e grafico da Liquidez Imediata dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo.

Liquidez Imediata (2016-2019)
100 x Disponibilidades + Passivo Circulante = LI
2016 Ll = RS 123.427,75 + RS 29.641,05 = 416%
2017 Ll = RS 556.971,33 + RS 63.730,21 = 874%
2018 Ll = RS 603.244,76 + RS 101.180,27 = 596%
2019 Ll = RS 647.734,90 + RS 220.688,76 = 294%

Tabela 13: Calculo Horizontal dos valores de LI
Fonte: Autor

Indicador de Liquidez Imadiata
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Figura 5: Grafico da Liquidez Imediata da empresa
Fonte: Autor
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Podemos verificar, analisando os dados da tabela anterior que os valores
da LI da empresa sao bons individualmente, porém ao colocarmos os dados
lado a lado verifica-se que, apds o ano de 2017 a facilidade com a qual a
empresa consegue cumprir suas exigibilidades de curto prazo utilizando suas
disponibilidades caem vertiginosamente, porém € importante notar que ainda
estd muito acima do valor que ja seria considerado bom que, segundo Seabra
(2019), seria de 40%. Utilizando o coeficiente de regressao linear podemos

verificar se € possivel descrever o movimento com certa precisao.

Posicio  x; 9 XY B y?
nq 2016 416,00 838.656,00 4064256 173.056,00
No 2017 874,00 1.762.858,00 4068289 763.876,00
N3 2018 596,00 1.202.728,00 4072324 355.216,00
Ny 2019 294,00 593.586,00 4076361 86.436,00
> 8070 2180 4397828,00 16281230,00 1.378.584,00

Tabela 14: Tabela para facilitagdo de calculos de LI
Fonte: Autor

Aplicando a férmula:
B (n =X x;y) — (X x) * (X yi)
Jine Tt = @71+ JnxZyg - €y

Obtemos:

(4 * 4397828) — (8070)  (2180) 0,33
r= = —0,
JT4 * 16281230 — (8070)2] * /[4 » 1378584 — (2180)2]

Verificamos uma correlagédo linear, segundo Lopes (2003), negativa
fraca por ser inferior a 0,5. Contudo por ser negativa ela evidéncia uma queda

no valor de Liquidez imediata, como explicado anteriormente.
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Podemos também tracar um cenario diferente caso a empresa

permaneca na trajetoria de seus ultimos 3 exercicios.

Posigao Xi Vi Xi*Yi x} yi
n; 2017 874,00 1.762.858,00 4068289 763.876,00
N, 2018 596,00 1.202.728,00 4072324 355.216,00
Na 2019 294,00 593.586,00 4076361 86.436,00
i 6054 1764,00 3559172,00 12.216.974,00 1.205.528,00

Tabela 15: Facilitagdo de célculos dos 3 ultimos periodos de LI
Fonte: Autor

Aplicando a formula:

(m*Xxy) — Qx)* Xy
\/[n*le? (S x)?] *J[n*ny Sy

T =

Obtemos:

(3 * 3559172) — (6054) * (1764)
r= = —0,99971
VI3 * 12216974 — (6054)2] * ,/[3 * 1205528 — (1764)?]

Portanto nos dados fornecidos dos ultimos 3 existe uma correlagao linear
praticamente perfeita, com tendencia de queda. Podemos chegar na equagéao
que traduz esse movimento de queda nos ultimos 3 periodos.

Aplicando as formulas:

a:n*zxiyi—zxi*Zyi

b=y —ax
n*YxZ— (Lx;)? yo o

yi =X x; +
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Obtemos:

_ 335591726054« 1764 _
¢ = T3%1205528 — (6054)2

b = 588 — (—290 = 2018) = 585.808

Utilizando a funcao calculada, podemos estimar o ponto em que, caso nao
seja realizado nenhuma agao pelos gestores, a empresa deixara de possuir

Liquidez Imediata.

Sendo y; = 0 temos:

585808
0=-290x+4585808 -~ x= = 2020,02
290
Liquidez Imediata (2016-2019)
1.000,00
L
800,00
600,00 .
400,00
y =-290x + 585808 ‘9
200,00 R? =0,9994
2016 2017 2018 2019 2020

Figura 6: Grafico de LI — trés ultimos exercicios da empresa
Fonte: Autor

Pode-se verificar que, caso a empresa tenha permanecido nesta queda
demonstrada graficamente a cima, ja no inicio de 2020 ela ja n&o conseguiria
honrar suas exigibilidades de curto prazo de forma imediata utilizando seu Caixa
e Equivalente de Caixa, caso necessario.

Portanto € evidente a necessidade da imediata agdo por parte dos
gestores da empresa para reversdo desse quadro, pois apesar de ser
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plenamente capaz de arcar com suas exigibilidades de curto prazo no ultimo
exercicio cedido para este estudo, o quadro para que vem caminhando é
arriscado, sobre tudo em um cenario de crise onde a tendencia é a redugao de
receita, caso haja a necessidade de alguma movimentacgéao rapida de capital para

suprir alguma demanda devera recorrer a capital oneroso de terceiros.

6.1.6.2 Liquidez Seca

A seguir os calculos e grafico da Liquidez Seca dos periodos fornecidos

pela empresa foco deste estudo.

Liquidez Seca (2016-2019)
100x  (Ativo Circulante Estoque) +  Passivo Circulante Liquidez Seca

2016 LS= (RS 404.793,82 - RS 128.264,36) + RS 29.641,05 = 933%
2017 LS= (RS 939.301,95 - RS 49.323,91) + RS 63.730,21 = 1396%
2018 LS= (RS 1.274.049,53 - RS 9.084,00) + RS 101.180,27 = 1250%
2019 LS= (RS 1.388.754,30 - RS 234.562,32) + RS 220.688,76 = 523%

Tabela 16: Calculo Horizontal dos valores de LS
Fonte: Autor

Liquidez Seca (2016-2019)
1600
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Figura 7: Grafico de Liquidez Seca da empresa
Fonte: Autor

Como dito anteriormente, a Liquidez Seca demonstra o quanto de suas
dividas a empresa consegue liquidar no exercicio corrente, sem depender de
seu estoque, ou seja, indica o valor real que o gestor pode esperar da liquidez
de seus ativos circulantes caso, por algum imprevisto, a empresa parasse de

vender seus produtos. contudo a empresa foco deste estudo trata-se de uma
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empresa prestadora de servigos, portanto o impacto de seu estoque na liquidez
€ baixo, uma vez que ndo depende inteiramente dele para gerar receita e sim de
seu capital intelectual, algo que pode explicar os valores obtidos na Liquidez
Seca ao longo dos exercicios. Como Seabra (2019) explica, o resultado
esperado deve ser proximo ou por volta de 50% e, apesar da queda nos ultimos
3 periodos, a empresa tem mais de dez vezes esse valor no ultimo periodo

apresentado para este estudo.

6.1.6.3 Liquidez Corrente

A seguir os calculos e grafico da Liquidez Corrente dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo.

Liquidez Corrente (2016-2019)
100 x Ativo Circulante + Passivo Circulante = LC
2016 | LC= RS 404.793,82 + RS 29.641,05 = 1366%
2017 | LC= RS 939.301,95 + RS 63.730,21 = 1474%
2018 | LC= RS 1.274.049,53 + RS 101.180,27 = 1259%
2019 | LC= RS 1.388.754,30 + RS 220.688,76 =  629%

Tabela 17: Calculo horizontal dos valores de LC
Fonte: Autor

Liquidez Corrente (2016-2019)
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Figura 8: Gréfico de Liquidez Corrente da empresa
Fonte: Autor

A liquidez corrente, como visto anteriormente é o indicador que tem por
funcdo medir a capacidade da empresa de saldar seus compromissos de curto
prazo com seus ativos de curto prazo e manter-se saudavel. A empresa foco

deste estudo apresentou, nos exercicios fornecidos, a capacidade de cumprir
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com suas exigibilidades com muita folga, chegando a conseguir liquidar mais de
dez vezes suas exigibilidades nos trés primeiros meses. Utilizando o coeficiente
de regressao linear podemos verificar se € possivel descrever e estimar o

movimento com certa precisao.

Posicao X; Vi X' ¥i xiz }’52
ny 2016 1366,00 2753856,00 4064256 1.865.956,00
No 2017 1474,00 2.973.058,00 40682895 2.172.676,00
Ny 2018 1259,00 2.540.662,00 4072324 1.585.081,00
Ny 2019 629,00 1.269.951,00 4076361 395.641,00
E 8070 4728,00 9.537.527,00 16281230,00 6.019.354,00

Tabela 18: Facilitagdo de calculo LC
Fonte: Autor

Aplicando a formula:

_ (m*Yxy) — Qx)* Xy
J[n*fo (S x)?] *J[n*ny ()]

Obtemos:

(4 ¥ 9537527) — (8070) * (4728)
r =
J[4 * 16281230 — (8070)2] * 1/[4 * 6019354 — (4728)?]

= —-0,83

Verificamos uma correlagdo linear, segundo Lopes (2003), negativa forte
por ser superior a 0,5. Contudo por ser negativa ela evidéncia uma queda no
valor de Liquidez Corrente, como explicado anteriormente. Podemos ainda
chegar na equacado que pode traduzir o movimento este movimento desse

indicador.
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Aplicando a formula:

_n*inyi—in*Zyi _

b= y—ax
nx L — (L x)? o
Vi =X x; +
Obtemos:
4« 9537527 — 8070 * 4728
a= = —242,6

4 % 16281230 — (8070)2
b = 1.182,00 — (2017,5 * —242,6) = 490.627,5

y; = —242,6x; +490.627,5

Segundo Diniz (2015) uma Liquidez Corrente inferior a 100% indica

possiveis problemas nos pagamentos a serem efetuados no préximo exercicio
social, portando utilizando y; = 100 podemos estimar a partir de que ponto,

caso a empresa permanega nesse trajeto, ela tera problemas em cumprir com

suas exigibilidades de curto prazo.

Aplicando y; = 100 temos:

490.627,5 — 100
100 = —242,6x; + 490.627,5 -~ x; = oY

= 2021,96

Observa-se que, caso nenhuma agdo seja tomada por parte dos
gestores da empresa, ja no final de 2021 a empresa pode comecgar a ter
problemas em liquidar suas exigibilidades de curto prazo utilizando seus Ativos
Circulantes.

Podemos verificar que a empresa tem valores bons no que diz respeito
a Liquidez Corrente, ja que no ultimo periodo demonstrou ser capaz de pagar

mais de 6 vezes o valor de suas exigibilidades de curto prazo, contudo a
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empresa vem em trajetoria de queda deste indicador, apesar de sua plena

capacidade de se manter liquida, vé-se necessaria uma agao dos gestores para

tentar reverter esse quadro j4 que pode significar sérios riscos para a

capacidade de pagamento de dividas da empresa.

6.1.7 Indicadores de Liquidez de Longo Prazo

6.1.7.1 Liquidez Geral

A seguir os calculos e grafico da Liquidez Corrente dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo.

Liquidez Geral (2016-2019)

- 100x (AC + ARLP) + (PC + PNC) = LG

2016 LG= (RS404.793,82 + R$150.000,00) + R$29.641,05 + RS - = 1872%
2017 LG= (R$939.301,95 + R$258.568,40) + R$63.730,21 + RS - = 1880%
2018 LG = (RS$S1.274.049,53 + R$106.696,38) + RS 101.180,27 + RS$681.822,07 = 176%
2019 LG= (RS$S1.388.754,30 + R$119.375,76) + RS$220.688,76 + RS$837.481,10 = 143%

Tabela 19: Calculo Horizontal dos valores de LG
Fonte: Autor

Liquidez Geral {2016-2019)
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Figura 9: Gréfico de Liquidez Geral da empresa
Fonte: Autor

Liquidez geral demonstra o quanto de seus passivos exigiveis a empresa

consegue pagar, utilizando de seus Ativos Circulantes e Realizaveis de longo

prazo. O indice indica quanto a empresa podera dispor de seus recursos que

nao estido imobilizados para honrar todos os seus compromissos. Podemos
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verificar se ha alguma relagdo entre os valores calculados a cima para tentar

prever as futuras movimentagdes deste indicador.

Posigdo X Vi Xi* Vi x? vt
nq 2016 1.872,00 3.773.952,00 4064256 3.504.384,00
ny 2017 1.880,00 3.791.960,00 4068289 3.534.400,00
Ng 2018 176,00 355.168,00 4072324 30.976,00
Ny 2019 143,00 288.717,00 4076361 20.445,00
3. 8070 4071,00 8209797,00 16281230,00 7.090.209,00

Tabela 20: Facilitagédo calculo LG

Fonte: Autor

Aplicando a formula:

. (n* X xy) — (X x) * (X yi)
Jine = @)+ [in« 297 - C0?)

Obtemos:

(4 = 8209797) — (8070) * (4071) ~ 09

r = =
J[4 * 16281230 — (8070)2] * 1/[4 * 7.090.209,00 — (4071)2]

Existe uma relacdo muito forte entre os valores horizontais de Liquidez

Geral apresentados pela empresa, contudo este valor ndo expressa uma

correlagao real pois os dois primeiros exercicios apresentados, a empresa nao

registrou a existéncia de Passivos Nao Circulantes, o que fez o valor da Liquidez

Geral exceder a casa dos 1800% nos dois primeiros periodos. Porém ja a partir

de 2018 a empresa passa a possuir Ativos Nao Circulantes na forma de “Lucro

a Distribuir” fazendo o valor da Liquidez Geral despencar vertiginosamente para

176% e depois novamente para 143% em 2019. Este movimento fez com que a
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reta descrevida pelos quatro exercicios apresentados tivesse o seguinte

comportamento:

Liquidez Geral (2016-2019)
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Figura 10: Reta de LG
Fonte: Autor

A reta a cima foi obtida através do auxilio da ferramenta computacional
Excel, ela nos ajuda a entender que, apesar do coeficiente de regressao ter
resultado -0,9 a curva ndo representa um movimento correto da empresa, ja que
as variaveis tem parametros diferentes, conforme explicado a cima. Tanto que,
caso esta situacao representasse a verdade, como demonstra o grafico a cima,
ja no final de 2018 a empresa deixaria de ter capacidade de quitar suas
exigibilidades com LG=0%, algo que ndo ocorre ja que em 2018 ela possui
LG=176% e em 2019 seu LG é 143%.

De maneira geral, Diniz (2015) indica que o valor para Liquidez Geral,
acima de 100% denota que a empresa possui folga no cumprimento de suas
obrigacdes. Portanto a pesar da queda significativa ao longo dos anos a empresa
foco deste estudo ainda € plenamente capaz de quitar suas obrigagdes de longo
prazo com folga financeira, porém infelizmente pela forma como foi apresentado
os dados nao temos como estimar muito bem o do movimento da LG da empresa
foco desde estudo, apenas que a queda de 33% de 2018 para 2019 pode
representar um risco ja que o ultimo valor de LG registrado foi de 143% apesar
de nao ser ruim, demonstra um aumento progressivo nos Passivos Exigiveis da
empresa, algo que os Ativos Circulantes e Realizaveis a longo prazo né&o

conseguiram acompanhar ao longo dos exercicios apresentados.
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6.1.7.2 Indice de Solvéncia

A seguir os calculos e grafico do indice de Solvéncia dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo.

indice de Solvéncia (2016-2019)

(Ativo Ativo Nao | (Passivo Passivo Nao
100x . . + . . IS
Circulante Circulante) Circulante Circulante)
2016 IS= RS 404.793,82 + R$424.679,48 + RS$29.641,05 + RS- 2798%
2017 IS= RS$939.301,95 + RS$533.986,32 + R$63.730,21 + RS- = 2312%
2018 IS= RS1.274.049,53 + RS$509.004,93 + RS$S101.180,27 + RS681.822,07 = 228%
2019 IS= RS1.388.754,30 + RS$822.477,23 + RS$220.688,76 + RS837.481,10 = 209%

Tabela 21: Calculo Horizontal dos valores do indice de Solvéncia
Fonte: Autor

Assim como o resultado do indicador anterior, a auséncia de passivo nao
circulante nos dois primeiros periodos impossibilita uma estimativa correta de
uma correlagao real ja que os parametros para chegar no resultado fazem
referéncia a variaveis obtidas de forma diferentes.

Porém, analisando os valores dos dois ultimos periodos podemos ver que,
apesar de contrair um volume grande de passivos n&o circulantes ela é
plenamente capaz de arcar com eles e ainda permanecer Solvente, se levarmos
em consideracdo que o Passivo Nao Circulante da empresa € composto
inteiramente de “Lucro a Distribuir”, conclui-se que a posi¢cao da empresa é
extremamente favoravel, ja que ela consegue pagar todas as suas exigibilidades,
distribuir lucro aos socios e ainda aumentar seu patriménio liquido.

Contudo é importante observar que, apesar da auséncia de PNC, de 2016
para 2017 a empresa apresentou uma redugdo de 486% neste indice e
novamente de 2018 para 2019, apesar de ser uma queda muito menos
acentuada, 19%, a empresa vem em trajetéria descente, ndo sendo preocupante
ainda, ja que apresenta numeros superavitarios e os valores que contam no
Passivo Nao Circulante tratam-se de lucros distribuidos, mas é importante que
os gestores da empresa figuem atentos a esse movimento, para evitar um

impacto na capacidade de pagamento de longo prazo da empresa.
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6.1.8 Indicadores de Endividamento

6.1.8.1 Endividamento Geral e Composi¢do do Endividamento

A seguir os calculos e grafico do indice de Solvéncia dos periodos

fornecidos pela empresa foco deste estudo.

Endividamento Geral (2016-2019)
100x (Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante) =+ Ativo total

= EG
2016 EG= RS 29.641,05 + RS - + RS 829.473,30 = 3,57%
2017 EG= RS 63.730,21 + RS - + RS 1.473.288,27 = 4,33%
2018 EG= RS 101.180,27 + RS 681.822,07 + RS 1.783.054,46 = 43,91%
2019 EG= RS 220.688,76 + RS 837.481,10 + RS 2.211.231,53 = 47,85%
Tabela 22 - Calculo Horizontal dos valores de Endividamento Geral
Fonte: Autor
| Composicao do Endividamento (2016-2019)
100x Passivo Circulante + (Passivo Circulante  + Passivo Ndo Circulante) = CE
2016 CE= RS 29.641,05 =+ RS 29.641,05 + RS - = 100,00%
2017 CE= RS 63.730,21 =+ RS 63.730,21 + RS - = 100,00%
2018 CE= RS 101.180,27 =+ RS$ 101.180,27 + RS 681.822,07 = 12,92%
2019 CE= RS 220.688,76 =+ RS 220.688,76 + RS 837.481,10 = 20,86%

Tabela 23 - Calculo Horizontal dos valores da Composi¢ao do Endividamento
Fonte: Autor

O grau de Endividamento Geral representa o quanto de capital da
empresa nao pertence a ela e sim a terceiros, podemos verificar que nos
exercicios analisados a empresa demonstrou um aumento consideravel em seu
grau de endividamento, passando de 3,57% no primeiro exercicio fornecido
para quase metade de seu patriménio no ultimo exercicio algo preocupante ja
que este resultado implica que 47,85% da empresa nio pertence a ela e sim a
terceiros. Caso a empresa tenha permanecido nessa trajetéria de crescimento,
ja em 2020 mais da metade de seu patriménio pertenceria a terceiros, porém,
pela falta da publicacdo do referido exercicio, ndo temos como ter certeza. Ja
que, assim como nos indicadores anteriores, a falta de PNC nos dois primeiros

exercicios torna a estimativa pouco acurada.
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6.2 DISCUSSAO DOS RESULTADOS DO ESTUDO DE CASO

6.2.1 Estrutura de Capital

Analisando os indicadores verticalmente a empresa possui uma boa
estrutura de capital, no ultimo exercicio apresentado demonstrou uma Situacao
Liquida Patrimonial superavitaria com facilidade em geragao de riqueza propria,
com Capital de Giro representando 62,8% de seu ativo total e Capital de Giro
Liquido capaz e pagar de suas exigibilidades de curto prazo com folga. Pesar de
apresentar Necessidade de Capital de Giro, seu Saldo em Tesouraria é
superavitario demonstrando que nao foi necessario a utilizagdo de recursos
honrosos de terceiros para financiar suas atividades operacionais, o que indica
uma folga financeira que a possibilitou ser capaz de aplicar recursos financeiros
no curto prazo.

Ja a analise horizontal dos valores demonstra uma situagao diferente,
apesar de superavitaria, sua Situacdo Liquida Patrimonial apresentou
sucessivas quedas nos exercicios apresentados neste estudo, com uma
diferenca de mais de 44% entre o primeiro e o ultimo exercicio. Caso a empresa
permaneca nessa trajetoéria ja no final de 2021 deixara de possuir riqueza propria,
algo que pode ser acelerado pela crise gerada pela pandemia do COVID-19.
Contudo, os valores do Capital de Giro e Capital de Giro Liquido indicam que
ocorreu um fluxo de capital ao longo dos anos no sentido de aumentar
progressivamente a quantidade de capital da empresa aplicado no curto prazo,
essa movimentagdo pode se mostrar uma excelente ferramenta na gestao de
crise, uma vez que facilita a agado do gestor em tomar decisdes que facilitem a
operacionalizagdo da empresa, sobre tudo em um momento de incerteza.

Apesar disso, ela inda demonstrou uma crescente Necessidade de Capital
de Giro, pois ndo conseguiu financiar suas operagbes apenas com seus
Passivos Operacionais, necessitou recorrer ao financiamento de suas atividades
com Capital Proprio. Este quadro necessita da atengcao dos gestores ja que o
Patriménio Liquido da empresa vem reduzindo e a Necessidade e Capital de
Giro aumentando.

A ampliagdo de seu Passivo Operacional ou a redugdo de seu Ativo
Operacional, pode ser uma solugcdo para este problema. Entretanto, devido a



48

natureza lenta de conversdao do estoque em erario somado a possiveis
inadimpléncias por parte dos clientes frente a crise de 2020-2021, pode tornar a
reducao do Ativo Operacional complicada, talvez sendo necessario a agao no
Passivo Operacional, com a ampliagdo do prazo de pagamento dos
fornecedores para o longo prazo, ja que os impostos e obrigag¢des trabalhistas
nao podem ser postergadas.

Contudo, é importante também levar em consideragdo a situacao
crescente e superavitaria do Saldo em Tesouraria, que chegou a somar
aproximadamente 46,6% do Ativo Circulante no ultimo periodo, € uma indicacao
muito boa que a empresa nao precisa recorrer a capital honrosos de terceiros
para financiar suas operacdes, e dispde de quase metade de seu Ativo
Circulante aplicado em curto prazo, com baixissima liquidez.

Portanto, a empresa possui uma Estrutura de Capital capaz de enfrentar
a crise gerada pela COVID-19, apesar da necessidade de gerenciar melhor o
uso de seu Patrimbénio Liquido no financiamento de suas atividades
operacionais, ja que, como evidenciado anteriormente, a Necessidade de Capital
de Giro é financiada em parte pelo Capital Proprio da empresa e eles possuem
uma relagao inversa, enquanto um aumenta o outro diminui. Contudo, a empresa
se encontra em uma situacdo muito favoravel no que diz respeito a aplicagdes
de curto prazo, pois possui 62,8% de seu Ativo Total aplicado no curto prazo, e
desses 46,6% estavam disponiveis em caixa logo antes do inicio da pandemia,
facilitando a movimentagdo de erario para reagir rapido na contengcdo de
situacdes que possam vir a sair de controle.

pode fazer com que a empresa seja capaz de movimentar numerario
disponivel para lidar com situagdes que necessitem de rapida movimentagao de

recursos financeiros sem necessitar recorrer a capital de terceiros.

6.2.2 Liquidez

Analisando os indicadores verticalmente a empresa apresenta bons
indices de Liquidez, no ultimo exercicio apresentado demonstrou Liquidez
Imediata equivalente a mais de sete vezes o valor ideal de 40%, sendo capaz de
quitar trés vezes o valor de suas dividas de forma imediata. A Liquidez Seca

apresentou resultado similar com a empresa conseguindo quitar mais de cinco
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vezes o valor de suas dividas sem contar com seu estoque. Assim como as
anteriores, a Liquidez corrente da empresa demonstrou que ela é capaz de
honrar mais de seis vezes o valor de suas dividas de curto prazo com suas
aplicagdes de curto prazo

Através da analise horizontal dos indicadores, um quadro diferente é
evidenciado. A capacidade de liquidez em curto prazo a empresa apresenta
queda em todos os indicadores ao longo dos anos, com a mais acentuada sendo
na capacidade de Liquidez Imediata indicando que ja em 2020 ela ndo tera como
cumprir com suas exigibilidades de forma rapida, caso permaneg¢a no caminho
de seus trés ultimos exercicios. Uma situacdo que deve ser observada pelos
gestores, uma vez que a Liquidez Imediata esta diretamente ligada a capacidade
da empresa de lidar com situagcbes em que a receita da empresa seja
prejudicada de alguma forma.

Por sua vez, a liquidez seca demonstra o quanto de suas dividas a
empresa consegue liquidar no exercicio corrente, sem depender de seu estoque
e despesas antecipadas, ou seja, indica o valor real que o gestor pode esperar
da liquidez de seus ativos circulantes caso, por algum imprevisto, a empresa
parasse de vender seus produtos.

A Liquidez Seca ajuda o gestor a entender qual o peso de seu estoque
frente as suas obrigagdes, ou seja, demonstra o quanto de suas dividas a
empresa consegue liquidar no exercicio corrente, sem depender de seu estoque,
indica o valor real que o gestor pode esperar da liquidez de seus ativos
circulantes caso, por algum imprevisto, parasse de vender seus produtos.
Entretanto a empresa foco deste estudo é uma prestadora de servigos, logo, seu
estoque é pouco relevante para geragao de caixa, sendo a principal fonte de
geragao de receita seu capital intelectual. Portanto, apesar da tendéncia de
queda em sua Liquidez Seca o quadro da empresa nao é tao preocupante assim
nesse aspecto, ja que demonstrou n&o ter dependéncia de seu estoque para
permanecer-se liquida.

A Liquidez Corrente € ultimo indicador de Curto prazo e tem a funcéo de
medir a capacidade da empresa de saldar seus compromissos de curto prazo
e manter-se operacional. Este indicador também vem de queda, apesar de nao
ser tdo acentuada quando a liquidez imediata, as projegdes realizadas indicam
que a partir de 2021 ela entrara em liquidez de risco caso permanega na mesma



50

trajetéria que vem desenvolvendo. Algo importante a se notar € que a empresa
acumula um valor consideravel nas contas “Estoque” e “Clientes” chegando a
somar R$ 741.019,40 equivalente a 53,36% de todo seu ativo circulante em
2019, apesar desse aspecto ndo ser necessariamente algo ruim, a natureza
lenta de conversao do estoque em dinheiro aliada a uma possivel inadimpléncia
por parte dos clientes devido a crise gerada pela pandemia do COVID-19, pode
vir a acelerar o panorama evidenciado a cima.

Ja no que diz respeito a Liquidez Geral a empresa demonstrou,
novamente, valores individuais bons, contudo a auséncia de Ativos N&o
Circulantes nos primeiros anos dificulta a analise horizontal ja que os valores sé&o
obtidos com parametro diferente. Podemos verificar, porém, que ouve uma
reducdo no valor da liquidez geral do primeiro para o segundo periodos, e
novamente do terceiro para o quarto, demonstrando que a empresa vem em
trajetéria descendente, porém ainda € capaz de cumprir suas exigibilidades com
folga, mesmo com os progressivos aumentos nos Passivos Exigiveis que nao
sdo correspondidos pela soma dos Ativos Circulantes e Realizaveis a longo
prazo, sendo necessaria a atencdo dos gestores, no sentido de conter o
endividamento da empresa. Este valor ndo necessariamente indica algo ruim ja
que os Passivos Nao Circulantes adquiridos nos dois ultimos periodos sao
compostos inteira e exclusivamente de Lucros a Distribuir, podendo ser
reajustados nos exercicios subsequentes para compensagao ou ajustes visando
o auxilio na liquidez da empresa.

O segundo indicador de Liquidez de longo prazo é o indice de Solvéncia
que tem por fungdo mostrar a capacidade da empresa em cumprir suas
exigibilidades utilizando todo seu ativo. A forma de obtenc&o deste indicador,
dividindo o Ativo Total pelo Passivo Exigivel, faz com que este seja capaz de
indicar se a empresa possui capacidade de quitar todas suas dividas e ainda
manter uma situag&o patrimonial positiva, para garantir sua longevidade. Porém
assim como no indicador anterior a auséncia de Passivos Nao Circulantes nos
primeiros exercicios impossibilita estimativas futuras acuradas. Podemos
apenas verificar que ouve queda entre os indicadores ao longo dos periodos,
mas nao podemos estimar valores futuros. Apesar da queda exposta
anteriormente, os valores demonstram que, apesar da empresa contrair um

volume consideravel de Passivos Nao Circulantes nos dois ultimos exercicios,
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mas ela ainda é capaz de pagar suas dividas e manter um retorno acima do valor
recomendavel.

Pode-se concluir que a empresa, atualmente, possui um poder de liquidar
suas dividas de curto prazo razoavel, ja que é capaz de quitar todas suas dividas
com folga, contudo o crescente aumento nos Passivos Circulantes pode vir a se
tornar um problema em alguns anos, sobretudo quando os Ativos Circulantes
nao o acompanham proporcionalmente, que é o caso da empresa foco deste
estudo.

No longo prazo vemos um cenario diferente, apesar das quedas nos
valores da Liquidez Geral e do indice de Solvéncia, empresa demonstrou ser
plenamente capaz de pagar suas exigibilidades com folga financeira, ndo sé isso,
pelo Passivo Nao Circulante ser composto inteiramente de “Lucros a Distribuir”
conseguimos verificar que a empresa consegue pagar suas exigibilidades de
curto prazo, realizar distribuicdo de lucros aos socios e ainda reter um volume
grande para Patriménio Liquido. Portanto, a empresa possui uma liquidez de
baixo risco e € plenamente capaz de se manter liquida frente a crise econdmica

gerada pela pandemia do COVID-19.

6.2.3 Endividamento

Observando os indicadores verticalmente no ultimo exercicio vemos que
47,85% da empresa nao pertence a ela e sim a terceiros, um volume que veio
crescendo bastante ao longo dos anos, analise horizontal deste indicador
retornou a informacéo preocupante que, caso a empresa nao tenha mudado de
rumo, ja em 2020 mais da metade de seu patrimbnio deixara de pertencer a
ela. Este valor é agravado muito devido ao alto volume de capital destinado a
distribuicdo de lucro aos sdcios, ja que esta conta sozinha equivale a 38% de
todo Ativo Total do ultimo exercicio. Portanto, apesar de seguir uma tendéncia
de reducdo de seu capital préprio, este quadro pode ser revertido pelos
gestores da empresa caso necessario, ja que o endividamento com terceiros
nao esta fora de controle.

Se observamos a evolugcao da composicao de endividamento da empresa,
podemos ver que praticamente toda divida constituida nos primeiros exercicios

pela entidade era de curto prazo, mas nos ultimos exercicios esse valor cai
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79,14% e ela passa a valer 20,86% em fungao do inicio da distribuicdo de lucros
aos os socios. Tendo esse aspecto como base e o fato das exigibilidades de
curto prazo corresponderam cerca de 1/5 de toda sua divida, é possivel afirmar
gue a empresa possui uma boa composicdo de endividamento, além de ser
uma boa fonte de retorno para socios ja que no ultimo exercicio receberam
79,14% das exigibilidades como distribuicéo de lucros.

Portanto, apesar dos aumentos no endividamento da empresa, o baixo
volume de capital de exigibilidades no curto prazo possibilita aos gestores uma
atuacao mais efetiva no combate aos impactos oriundos da crise do COVID-19,
ja que nao ficam amarrados a exigibilidades que comprometam grandes

volumes de capital.

6.3 CONCLUSAO DO ESTUDO DE CASO

Apos todos os dados apresentados podemos inferir que, a empresa
possui uma estrutura de capital boa capaz de enfrentar uma crise econémica,
possui boa capacidade de liquidagao de suas dividas tanto no curto quanto no
longo prazo, seu grau de endividamento com terceiros € baixo, e possui uma
capacidade excelente de gerar lucro para os sdcios.

Portanto, apesar de sucessivos anos de queda, a empresa foco deste
estudo possui rigidez financeira para conseguir permanece sustentavel
financeiramente durante e pdés pandemia do COVID-19, apena necessitando
melhorar o gerenciamento de recursos aplicados em curto prazo com suas
dividas de curto prazo, uma vez que a relacido correta é inversa a que a

empresa foco deste estudo apresentou.
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