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RESUMO

O estudo de caso tem como objetivo avaliar a situagdo econdmico-financeira de uma empresa do ramo
de distribuicdo de medicamentos hospitalares situada em Juiz de Fora e avaliada no ano de 2016. Com
base no modelo que Fleuriet criou para as empresas brasileiras, foi possivel evidenciar os resultados
que analisa o desempenho do capital de giro para uma avaliagdo da liquidez e de estrutura
organizacional para um melhor controle das tomadas de decisdes financeiras futuras. Para tanto, a
partir de revisdes bibliograficas buscou-se compreender as complexidades do tema e analisar 0s
indicadores para a avaliacdo da empresa, dentro dos dados que foram disponibilizados. Foram
coletados a partir do Balango Patrimonial, Demonstra¢éo do Resultado e da Demonstracéo dos Fluxos
de Caixa da empresa.

PALAVRAS-CHAVES: Modelo de Fleuriet, Necessidade de Capital de Giro.
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1. INTRODUCAO

Grande parte das empresas tém dificuldades em identificar as situacBes econdmicas
financeiras da sua organizacdo. Muitas vezes, a falta de planejamento e falha na gestdo
financeira dificulta o processo de tomada de decisdo. Essa falta de planejamento e gestéo
financeira € uma das principais causas para o insucesso empresarial. Sendo assim, saber se
planejar financeiramente € essencial para poder se manter competitivo no mercado
(GAZOLA, 2004).

Entdo, para conseguir manter uma situacdo financeira empresarial estavel, é necessario
que o administrador conheca e exerca uma adequada gestéo do capital de giro da organizagéo,
proporcionando vantagens competitivas e evidenciando de forma clara a real necessidade de
recursos financeiros (SOARES; FARIAS; SOARES, 2011).

Este estudo é sobre uma empresa do ramo de distribuicdo de materiais hospitalares
fundada no final de 2015. Segundo a Associacdo Brasileira da Industria de Artigos e
Equipamentos Médicos e Odontoldgicos (ABIMO) este mercado esta em expansao e gerando
cada vez mais empregos, permitindo o surgimento de novas empresas e consequentemente
acirrando a concorréncia. O grande desafio das empresas nacionais de distribuicdo é trazer
inovacéo e otimizacdo de processos para conquistar cada vez mais espago para competir com
as grandes multinacionais do ramo.

E necessario que os socios da empresa tenham uma constante gestdo administrativa e
operacional boa para conseguirem, de forma mais concisa, saberem quais séo as falhas e os
acertos da empresa e assim, tomarem as melhores decisdes. Deste modo, apresentar uma serie
de oportunidades de melhoria e otimizacdo para a geracao de lucro para e empresa.

Um dos métodos para analisar as empresas brasileiras € o modelo de Fleuriet ou
modelo dindmico, que permite enxergar a situacdo financeira de uma forma mais abrangente.
Segundo Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), o0 modelo tem como instrumento ajudar a formular
um diagnoéstico melhor para a tomada das decisdes operacionais, taticas e estratégicas a partir
de indicadores que buscam contemplar a necessidade de capital de giro, saldo de tesouraria e
capital de giro da empresa.

Neste estudo, iremos abordar o modelo dindmico para compreenderem melhor a
situacdo da empresa estudada e analisa-la, com os dados obtidos, e levar aos socios solucdes

possiveis para a sua continuidade. Desta forma, buscou-se evidenciar os resultados a luz de
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andlises de liquidez, de risco e da importancia do capital de giro de uma empresa revendedora
de materiais hospitalares no ano de 2016.

Para cumprir com o objetivo geral do trabalho, foi coletado e analisado os dados da
empresa durante o ano de 2016, avaliando a situacdo da mesma e analisando os indicadores de
liquidez, prazos médios e outros que contemplem a situacdo do capital de giro, a partir da qual se pode
desprender solucdes para 0 melhoramento da empresa.

Dessa maneira, espera-se compreender a importancia da elaboracdo da analise do
modelo dindmico dentro empresa, colaborando com uma visdo mais dinamica da situagéo
econémico-financeira, a analise dindmica do capital de giro e dos indices encontrados e da
gestdo dos negocios constituida pela empresa, auxiliando os socios sobre a importancia da
gestdo do capital de giro na empresa.

Para tanto, o trabalho foi estruturado em seis partes. A primeira trata-se das
informacdes iniciais que introduzem a discussdo e que é objeto nesse momento da leitura. A
segunda trata do referencial tedrico onde sdo apontados os aspectos que definem a temaética do
trabalho, a qual é seguida pela exposicdo da metodologia utilizada do trabalho. A quarta parte
apresenta o estudo de caso e na quinta sdo explicitadas as consideracdes finais do trabalho.
Finalmente sdo apresentadas as referéncias bibliogréaficas.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Planejamento pode ser visto como o0 ato de tomar decisGes por antecipacdo a
ocorréncia de eventos reais, envolvendo a escolha de uma dentre as vérias alternativas
possiveis (NAKAGAWA, 1993). Ja financas pode ser definida de acordo com Gitman (2010,
p 3) como “a arte e a ciéncia da gestdo do dinheiro” por todos os individuos e organizagdes
estarem envolvidos com a atividade financeira, com investimentos, recebimentos e gastos
com dinheiro.

O planejamento financeiro procura evidenciar as necessidades do crescimento da
empresa, assim como identificar eventuais dificuldades e desajustes futuros. Por meio deste
planejamento, ainda é possivel selecionar com maiores margens de seguranga, 0s ativos mais
rentdveis e condizentes com 0s negocios da empresa, de forma a estabelecer uma
rentabilidade mais satisfatoria sobre os investimentos (ASSAF NETO; LIMA, 2009).

Ainda Gitman (2010) afirma que os profissionais das areas de responsabilidades em
cada empresa, precisam interagir com os procedimentos de financas para desempenhar suas
tarefas e para que os administradores financeiros possam fazer previsdes e tomar decisdes
uteis. Além da necessidade de conversar com profissionais de outras areas para possibilitar as
previsdes e decisdes uteis.

Gitman (2010) ressalta que o objetivo principal da administragdo financeira ¢ fazer
analise e planejamento financeiro, além de tomar as melhores decisdes de investimento e
captacao de recursos, atingindo assim um equilibrio financeiro entre risco e rentabilidade. No
presente estudo, daremos foco na administracdo financeira de curto prazo, no que tange a
liquidez e capital de giro, ainda que o trabalho do administrador financeiro inclua também as
decisdes no longo prazo. As decisdes de curto prazo por sua vez, estdo ligadas aos ativos
circulantes (capital de giro) e aos passivos circulantes da empresa, VIEIRA (2008) destaca
que a administracdo do capital de giro ¢ de suma importancia para as empresas, pois esta tem
como objetivo principal a manuten¢do do equilibrio financeiro da empresa como forma de
garantir a continuidade da atividade operacional proporcionando condigdes favoraveis para a

sua sobrevivéncia.
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Vale ressaltar também que, segundo Braga (2004), o planejamento financeiro
compreende a programacdo avancada de todos os planos da administracdo financeira e a
integracdo e coordenacdo desses planos com os planos operacionais de todas as areas da
empresa.

Gitman (2010) reitera que o plano financeiro de curto prazo reflete os resultados
esperados de a¢des a curto prazo e cobrem um periodo de normalmente um ou dois anos. Seus
principais insumos podem ser citados na previsdo de venda e as vérias formas de dados
operacionais e financeiros.

Ademais, Lemes (2002) direciona a empresa e estabelece como o0s objetivos
financeiros podem ser alcancados. Para isso, € necessario um planejamento que exija decisdes
analisadas com antecedéncia e, consequentemente, levam a decisbes mais eficientes e
possiveis para serem implantadas.

Entéo, estudar o planejamento financeiro, para Gitman (2010, p.105):

E um aspecto importante das operacbes das empresas porque forcem um
mapa para a orientacdo, a coordenacdo e o controle dos passos que a
empresa dard para atingir seus objetivos. Dois aspectos fundamentais do
planejamento financeiro s&o o planejamento de caixa e de lucros. O
primeiro envolve a elaboracdo do orcamento de caixa da empresa. O
planejamento de lucros envolve a elaboracdo de demonstracGes prd-forma.
Tanto o or¢camento de caixa quanto as demonstraces pro-forma sdo uteis
para o planejamento financeiro interno: também as rotineiramente exigidas
por credores atuais e em potenciais.

Ainda segundo o autor, os planos financeiros cobrem periodos de um a dois anos e
suas principais contas sdo a previsdo de vendas e o0s diversos dados operacionais e financeiros.
Ele comecga com a projecdo de vendas, e assim, as empresas conseguem desenvolver planos
de producdo. O planejamento financeiro, entdo, vai servir como base para compreender

melhor a situacdo financeira da empresa e sua gestao.

2.2 CONCEITOS RELEVANTES SOBRE GESTAO DE CURTO PRAZO

2.2.1 Base Conceitual do Capital de Giro

Brigham e Ehrhardt (2012) definem que capital de giro simplesmente se refere ao

ativo circulante usado nas operacfes. Assaf Neto e Silva (2012) descrevem que o capital de
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giro é representado pelo ativo circulante, isto é, pelas aplicacdes correntes, identificada
geralmente pelas disponibilidades, valores a receber e estoques. Gitman (2010) corrobora que
capital de giro € o ativo circulante, representando a porcdo do investimento que circula de

uma forma para outra, no curso normal das atividades da Empresa.

Assaf Neto e Silva (2012) trazem que o termo giro refere-se aos recursos correntes
(curto prazo) da empresa, capazes de serem convertidos em caixa no prazo maximo de 1 ano.
Ainda segundo o autor, essa delimitacdo temporal (1 ano) ndo costuma ser seguida por
empresas cujo ciclo producdo-venda-producéo ultrapasse este prazo por caracteristica do tipo
de negocio (estaleiros, atividade rural, etc.), prevalecendo nesta situacdo o ciclo operacional

para se definirem 0s recursos correntes.

A administracdo do capital de giro envolve um processo continuo de tomada de
decisbes voltadas em especial para a conservacao da liquidez da empresa, mas que também
podem afetar sua rentabilidade, como também estdo relacionadas com os problemas de
gestOes dos ativos e passivos circulantes (MARQUES E BRAGA, 1995).

Gitman (2010) ressalta que a administracdo de capital de giro € um dos aspectos mais
importantes da administracdo financeira, pois seus ativos circulantes representam em torno da
metade do ativo total e uma parcela dos financiamentos totais que € representado pelo passivo
circulante nas empresas. O autor ainda chama atencdo, para que cada um dos ativos (caixa,
titulos negociaveis, duplicatas a receber e estoques) devem ser administrados eficientemente,
a fim de manter a liquidez da empresa. As fontes de financiamento, os passivos circulantes
(duplicatas a pagar, titulos a pagar e despesas a pagar), devem ser administradas
cuidadosamente para se ter a garantia de que os financiamentos sdo obtidos e usados da

melhor forma possivel.

Diante do exposto a Figura 1 abaixo ilustra o fluxograma do capital de giro:
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Figura 1 - Fluxograma do capital de giro
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Assaf Neto e Silva (2012) segmentam que o capital de giro podera ser classificado em

fixo (ou permanente) e variavel (ou sazonal). A parte permanente

¢ referente ao volume

minimo necessario para o capital de giro de forma a manter as atividades da empresa em

condicBes normais de funcionamento. O capital de giro variavel é definido pelas necessidades

adicionais e temporais (sazonais) de recursos verificados em determinados periodos e

motivados principalmente por compras antecipadas de estoque, maior morosidade no

recebimento de clientes, recursos do disponivel em transito, maiores vendas em certos meses

do ano, etc.

Os autores sintetizam que uma forma simples de determinar o capital de giro sazonal é

fazendo a mensuracdo do capital de giro quando tiver obtido um volume minimo de operacgédo

e também quando estiver operando em sua capacidade maxima.

A figura 2 exemplifica o comportamento fixo e sazonal do capital de Giro:

Figura 2 - Comportamento fixo e sazonal do capital de Giro
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Fonte: Assaf Neto e Silva (2012, p. 4)
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Na ilustragéo foi considerada uma ligeira evolugédo no capital de giro fixo ao longo dos
anos. A parte varidvel do capital de giro é de $2 milhdes no primeiro ano, inexistindo no
periodo seguinte. Nos Ultimos dois anos, 0 nivel volta a crescer novamente atingindo $3
milhGes no ultimo ano.

Por sua caracteristica de rapida transformacdo entre as contas circulantes, ou seja, de
curta duracdo e rapida conversdo, possui processos que sdo identificados como: Ciclos

Operacional, Financeiro e Econdmico, descritos a seguir.

2.2.2 Ciclo Operacional (CO)

De acordo com Padoveze (2010), o ciclo operacional é o tempo médio que a empresa
leva para produzir, vender e receber a receita de seus produtos. Este ciclo pode ser definido
como todas as fases operacionais existentes no interior da empresa, que vao deste a aquisi¢cdo
de matérias-primas para a producdo até o recebimento das vendas realizadas. Ainda de acordo
com o autor, para obter-se o ciclo operacional, basta somar o Prazo Médio de Estocagem

(PME) com o Prazo Médio de Recebimento (PMR) em dias, como a equacdo 1 apresenta:

Equacéo 1
Ciclo Operacional = PME + PMR

O PME indica quantos dias, em média, os produtos ficam armazenados na empresa
antes de serem vendidos. Indicam tempo médio necesséario para a completa renovacdo dos
estoques da empresa (Silva, 2006). Padoveze (2010) complementa que este indice mostra a
velocidade com que o estogue se transforma em producdo vendida, sendo obtido conforme

retrata a equacgéo 2:
Equacéo 2

Saldo Médio dos Estoques

PME = 360 Custo do Produto Vendido

O PMR, conforme Padoveze (2010), tem por objetivo dar um pardmetro médio de

guanto tempo em média a empresa demora para receber suas vendas diarias, e para isso,
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devera ter capital de giro proprio ou recorrer ao desconto de duplicatas, sendo obtido

conforme a equacéo 3:

Equacéo 3

Valor Médio das Duplicatas a Receber
PMR = 360 *

Vendas Anuais

Quanto mais longo se apresentar o Ciclo Operacional da Empresa, maior sera,
evidentemente, a necessidade de recursos para financiar o capital de giro, visto que tal ciclo
representa um intervalo de tempo em que ndo ocorrem ingressos de recursos financeiros na
empresa, demandando-se capital para financia-lo (ASSAF NETO; SILVA, 2012).

Ainda, Assaf Neto e Silva (2012) complementam que o CO varia em funcdo do setor
de atividade e das caracteristicas da atuacdo da empresa. Cada fase do ciclo demanda, de
forma crescente, certo montante de recursos para financiar suas atividades, elevando as

necessidades em consonancia com a amplitude do CO.

2.2.3 Ciclo Financeiro (CF)

O ciclo financeiro mede exclusivamente as movimentacfes de caixa, abrangendo o
periodo compreendido entre o desembolso inicial de caixa (pagamento de materiais a
fornecedores) e o recebimento da venda do produto. E o intervalo de tempo que a empresa ird
necessitar efetivamente de financiamento para as suas atividades (ASSAF NETO; SILVA,
2012).

Para Matarazzo (2010), o ciclo financeiro representa o tempo que a empresa pagara 0s
fornecedores e o tempo que receberd suas vendas. E sera neste periodo que a empresa
analisard se precisara ou nao de financiamentos extra para completar ou fechar o ciclo
operacional. Quanto maior for o ciclo financeiro, pior para a empresa, pois mostra a
necessidade de obter financiamentos complementares, gerando assim maior custo.

O ciclo financeiro, para Vieira (2008), € o periodo compreendido entre estocagem,
venda, recebimento da venda, diminuindo-se o prazo médio de pagamento a fornecedores
(PMF). Para ele, o ciclo financeiro, também denominado de ciclo de caixa, esta intimamente

relacionado com a necessidade de capital de giro, ja que esse ciclo apresenta o tempo que a
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empresa tera de buscar recursos para financiar a parte das atividades que as fontes
automaticas operacionais ndo foram capazes de financiar automaticamente.
O ciclo Financeiro pode ser sintetizado na Equacéo 4, abaixo:
Equacédo 4
Ciclo Financeiro = CO — PMF

O PMF, para Padoveze (2010), reflete o prazo médio que a empresa consegue pagar
seus fornecedores de materiais e servicos. Assaf Neto e Silva (2012) entende que para a
empresa € mais atrativo obter um prazo de pagamento mais longo, pois pode financiar sua
necessidade de capital de giro com recursos menos custosos. O PMF é obtido da forma

apresentada pela equacéo 5:

Equacéo 5

Valor Médio das Duplicatas a Pagar
PMF = 360 *

Compras Brutas Anuais

Deste modo, podemos entender melhor estes ciclos de acordo com Fleuriet (2003,
p.6):

O ciclo econdmico caracteriza-se pelo prazo decorrido entre as entradas de matérias-
primas (compras) e as saidas de produtos acabados (vendas), enquanto o ciclo
financeiro caracteriza-se pelo prazo decorrido entre as saidas de caixa (pagamentos a
fornecedores) e as entradas de caixa (recebimentos de clientes). Como se pode
observar, o ciclo financeiro apresenta-se “defasado” em relag@o ao ciclo econdmico,
visto que os movimentos de caixa ocorrem em datas posteriores as datas das
compras de matérias-primas e vendas de produtos acabados

2.2.4 Ciclo Econdmico (CE)

As ocorréncias de natureza econdmica, envolvendo a compra dos materiais até as
vendas (Assaf Neto e Silva, 2012), e, portanto, ndo serd considerado o movimento do caixa da
empresa ou pagamentos. Para VIEIRA (2008) este ciclo esta ligado a atividade operacional da
empresa, principalmente com seus prazos de estocagem e producdo de mercadorias, além do

prazo que os produtos acabados demoram para serem vendidos.
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Na figura 3 podemos entender melhor a relagéo entre estes ciclos.

Figura 3 - Ciclos operacionais, econémico e financeiro

Ciclo Operacional

A
v

A
v

Ciclo Econbmico

<&
<

v

Ciclo Financeiro
(emdias)
C=Compra e recepgdo de matérias primas
P=Pagamento de duplicatas relativas a aquisi¢do

V=Venda e entrega ds produtos acabados

R=Recebimento das duplicatas oriundas da comercializagdo

Fonte: Adaptado de Marques e Braga (1995, p. 57).

Dowsley (1983, p. 120) descreve uma metafora para compreendermos melhor a ideia

dos prazos medios:

Prazo Médio parte do entendimento dos conceitos de Estoque e Fluxo. Imagine
uma caixa d' Agua (Estoque) com entrada (Fluxo de Entrada) e saida (Fluxo de
Saida) de agua por um determinado periodo de tempo. Existe prazo para que a
caixa d'agua fique cheia ou vazia, desde que o 'Fluxo de Entrada’ seja diferente do
'Fluxo de Saida'. Por similaridade, podemos afirmar que o Prazo Médio de um
'‘Estoque’ numa empresa é o tempo médio para que os seus Fluxos de Saida'
tornem o estoque minimo.

2.2.5 Giros Operacionais

Para complementar a analise dos prazos médios, € necessario calcular o quanto tempo

ao ano ocorre 0s giros de estoque, recebimento e de fornecimento.

Assaf Neto e Lima (2009) trazem que ao se dividir 360 (ou 12, se o prazo de
estocagem vier expresso em meses) pelo prazo de estocagem, tem-se o giro dos estoques, 0
que identifica o numero de vezes que os estoques giraram (renovaram-se) no ano. O Giro dos

Estoque pode ser obtido a partir da equacao 6:
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Equacéo 6

360

. E _ 209
Giro dos Estoques PME

Ainda segundo Assaf Neto e Lima (2009), da mesma forma, se dividindo por 360 pelo
prazo médio de pagamento a fornecedores, tem-se o giro das contas a pagar. Ou seja, 0
namero de vezes em que o0s passivos com fornecedores foram pagos no exercicio. Expresso

pela Equacao 7, abaixo:

Equacéo 7

Girode F dor = 360
iro de Fornecedor = oo

Assaf Neto e Lima (2009), trazem, de forma idéntica a efetuada nas outras medidas, o
giro dos valores a receber é obtido dividindo-se por 360 pelo prazo médio de recebimento.
Indica o nimero de vezes que a empresa realizou, em termos de caixa, seus créditos com 0s

clientes. Calculado pela Equacao 8 abaixo:

Equacéo 8
360

) R ) _ 96U
Giro de Recebimento PMR

Os giros, entdo, vao servir de base na implementacdo das a¢des administrativas das
empresas, demonstrando 0 tempo com que 0 recebimento, estoque e pagamento aos

fornecedores acontecem durante o ano.

2.3 INDICES ECONOMICOS FINANCEIROS

Segundo Matarazzo (2010) indice é a relacdo entre contas ou grupo de contas das
Demonstragdes Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situacdo econémica
ou financeira de uma Empresa. Assaf Neto e Lima (2009) esclarecem que é a técnica mais
comumente empregada na analise das demonstracdes financeiras.

Para Matarazzo (2010) o importante ndo é o calculo de um grande numero de indices,
mas de um conjunto que permita conhecer a situacdo da empresa, segundo o grau de

profundidade da analise. Existem uma gama de indices econémicos financeiros, dentre os



24

mais conhecidos estdo: Liquidez, Rentabilidade e Estrutura do Capital; porém iremos nos
concentrar apenas nos indices de liquidez, que é o objeto de andlise deste estudo.

2.3.1 indices de Liquidez

De acordo com Matarazzo (2010), os indices desse grupo mostram a base da situacdo
financeira da Empresa. Gitman (2010) traz que a liquidez de uma empresa é medida em
termos de sua capacidade de saldar suas obrigacdes de curto prazo a medida que se tornam
devidas, diz respeito a solvéncia da posi¢édo financeira geral da empresa, facilidade como se
pode pagar em dia suas contas.

De acordo com Marion (2007) tais indices sdo utilizados para avaliar a capacidade de
pagamento, isto &, constituem uma apreciacdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar
seus compromissos, considerando longo prazo, curto prazo ou prazo imediato. Para Gitman
(2010) esses indices podem fornecer sinais antecipados de problema de Fluxo de Caixa e

insolvéncia eminente do negdcio.

Deste modo, muitas pessoas confundem esses indices de liquidez com a capacidade de
pagamento. Os indices de liquidez ndo sdo indices extraidos do fluxo de caixa que comparam
as entradas com as saidas de dinheiro. E sim, procuram media o qudo solida é a base
financeira da empresa. Uma empresa com bons indices de liquidez tem condicbes boas para
pagar suas dividas, mas ndo estard, obrigatoriamente, pagando suas dividas em funcdo de
outras varias como prazo, renovacdo de dividas, etc. (MATARAZZO 2010)

As medidas mais conhecidas de liquides sdo os indices de Liquidez Geral, Liquidez

Corrente, Liquidez Seca e Liquidez Imediata, detalhados abaixo.

- Liquidez Geral

De acordo com Silva (2009) esse indice serve para detectar a saude financeira a curto
e longo prazo da empresa, indicando quanto a empresa possui de Ativo Circulante e
Realizavel em Longo Prazo para cada $1,00 de divida total, sendo ela utilizada como uma
medida de seguranca financeira da empresa a longo prazo, revelando sua capacidade de
assumir todos 0s compromissos.

Ainda, retrata a saude financeira de curto e longo prazo da empresa. Revela que para

cada R$1,00 de dividas totais (circulante e longo prazo), quanto a empresa registra de ativos
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de mesma maturidade (circulante mais o realizavel a logo prazo) e é determinado pela

expressao 9, obtida a partir de Assaf Neto e Lima (2009, p. 225):

Equacéo 9

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Indice de Liquidez Geral =
a Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

- Liquidez Corrente

De acordo com ludicibus (2009), este é considerado o melhor indicador para avaliar a
situacdo liquida da empresa. Pois nele é relacionado o quanto de dinheiro disponivel e
conversivel imediatamente a empresa tem em relacdo as dividas de curto prazo. Porém,
devemos tomar cuidado em relacdo aos prazos dos vencimentos das contas a receber e a
pagar, devido a existéncia de muitas dividas a serem pagas a curto prazo, a empresa devera
tomar providéncias para lucrar a curto prazo também, para que consiga cumprir com suas
obrigacdes.

Caso o indice de Liquidez corrente for superior que 1, indica a existéncia de um
capital circulante (capital de giro) liquido positivo; se igual a 1, pressupde sua inexisténcia; e
se menor que 1, conclui-se que seu capital de giro liquido sera negativo (ativo circulante
menor que passivo circulante). Assaf Neto e Lima (2009, p. 224) nos apresenta a equacdo 10 a
sequir.

Equacéo 10

Ativo Circulante

indice de Liquidez Corrente = - -
Passivo Circulante

- Liquidez Seca

Liquidez Seca, de acordo com Silva (2006, p.314) “indica quanto a empresa possui em

disponibilidades, aplicagdes financeiras a curto prazo e duplicatas a receber, para fazer face a
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seu passivo circulante”. Seguindo o mesmo raciocinio dos indices de liquidez geral e corrente,
quanto maior melhor.

Para Reis (2009), o quociente € calculado quando a empresa ndao tem componentes
para calcular a rotacdo dos estoques ou quando ndo se tem valores para conversdao em moeda.
Esse fato ocorre quando, por exemplo, quando a empresa vende mais em algumas épocas do
ano (sazonalidade), possui problemas com o mercado econémico, ocasionando queda nas
vendas e, com isso, as rotagcdes dos estoques se tornam lentas.

E avaliado pela equacdo 11 apresentado pelos autores Assaf Neto e Lima (2009, p.
225):

Equacéo 11

Ativo Circulante — Estoques

Indice de Liquidez Seca =
ndice de Liquidez oeca Passivo Circulante

- Liquidez Imediata

Este indice representa mais um passo na direcdo de uma medida mais
satisfatoria da liquidez de uma empresa, comparando as obrigagdes de vencimento a
curto prazo, com o0 que a empresa possui em dinheiro ou pode prontamente transformar
em dinheiro como aplicacdes temporarias, letras de cadmbio. Segundo Sanvicente
(1997, p 177), a liquidez imediata pode ser demonstrada pela a Equacdo 12, abaixo.

Equacéo 12

Disponilibidade + Aplicacdes temporarias

indice de Liquidez Imediata = , ,
Passivo Circulante

- Capital de Giro Liquido

Corresponde @ mesma no¢do subjacente ao indice de liquidez corrente, ou seja, a
proporcdo de ativos transformaveis em dinheiro da empresa para saldar os compromissos
com vencimento em curto prazo, seguido por meio da Equacdo 13 dada pelo autor
Sanvicente (1997, p 178).
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Equacéo 13

CGL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

Um aspecto importante na avaliacdo de liquidez da empresa € a sua distribuicdo do
fluxo financeiro futuro de uma empresa no tempo. Pois se as suas obrigacfes de curto prazo
tiverem vencimento nos proximos dias, € necessario ou que o fluxo de recebimento seja
compativel com essa necessidade de recursos ou que a empresa possua disponibilidade
suficiente para garantir o cumprimento das obrigacGes. Nessa situacao, a liquidez corrente ndo
informa nada sobre a falta de sincronia do fluxo financeiro futuro. Essa situacdo torna ainda
mais complicada caso a empresa apresente dificuldades de obter recursos no mercado
financeiro. (ASSAF NETO E SILVA, 2012).

2.4 MODELO DE FLEURIET OU MODELO DINAMICO

Em meados da década de 1970, o professor Michel Fleuriet elaborou um modelo de
analise financeira em empresas brasileiras que criticava a limitacdo das analises baseadas
apenas em indices de liquidez. Teve como objetivo mostrar a realidade das empresas
brasileiras, que buscava avaliar ndo s6 o nivel de liquidez, mas também fomentar processos
decisorios de financiamento e investimento direto (MARQUES E BRAGA, 1995).

Devido as turbuléncias do ambiente econémico do qual as empresas participam, foi
necessario desenvolver modelos de andlise financeira, que avaliassem de forma dinamica os
elementos patrimoniais de curto prazo, diferenciando dos modelos propostos pela analise
financeira tradicional. Esta nova abordagem foi pela primeira vez no Brasil pelo estudioso
francés Michel Fleuriet (1980).

Com a oportunidade de criacdo de um modelo brasileiro com base em novos
procedimentos advindos da Franca veio uma nova abordagem para efeito de andlise financeira
devendo ser elaborada nos seguintes preceitos, conforme elencados em Fleuriet, Kehdy e
Blane (1978, p 4.):1

Ser sintética e globalizante, de forma a permitir a tomada rapida de deciséo, exigida
pelo nosso ambiente, sujeito a rapidas mudancas; incorporar 0s parametros de uma
inflacdo endémica a taxas elevadas; considerar uma economia em crescimento
permanente.
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Na concepcao de do enfoque da analise das empresas, por muitas vezes
analisarem somente o aspecto da solvéncia por indicadores de liquidez (abordados a cima) e
causava uma visao de que ndo haveria a continuidade nos negdcios.

Costa et al. (2008) diz que este consegue fornecer explicacbes mais completas e
articuladas sobre as causas das modificagdes ocorridas na situagdo econdémico-financeira das
empresas com mais clareza.

Para Matarazzo, (2003) esse modelo ajuda a evidenciar e analisar a situacdo
econémica ou financeira da empresa, como problemas de insolvéncia ou quando existem
capital de terceiros investido na empresa.

As contas contabeis deverdo ser classificadas levando em consideracdo o ciclo de
realizacdo, pois algumas contas patrimoniais apresentam realizacdo lenta e outras contas
continuamente em decorréncia do ciclo operacional da empresa. Ja outras contas, ndo estdo
diretamente relacionadas ao ciclo operacional da empresa ndo apresentam movimento
continuo. (FLEURIET; KEHDY’; BLANC, 2003).

Os ciclos de acordo com Vieira et al (2008, p.03) sdo classificados em:

Permanente ou N4o ciclico: devido a sua lenta movimentacdo. (Realizavel a longo
prazo; Investimentos; Reserva de lucros, etc.); Continuo ou ciclico: pois estdo
relacionadas com o ciclo operacional do negdcio. (Estoques, Clientes, Fornecedores,
etc.); Descontinuo ou erratico: onde se abrigam as contas que ndo estdo diretamente
relacionadas com a operacdo da empresa. (Disponivel, Titulos negociaveis,
Duplicatas descontadas, etc.).

Vale ressaltar que, segundo Vieira, (2008) ele reorganiza todo o Balango Patrimonial e
os reclassifica em Ativo e Passivo Ciclico de natureza operacional, Ativo e Passivo Erraticos
e natureza Financeira, e Ativo e Passivo Permanente de natureza estratégica. Nesse ciclo
qualquer mudanca na politica dos prazos comerciais, e podera carretar uma mudanca brusca

no ciclo tal como evidenciado na Figura 4.
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Fonte: Adaptado de Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003, p.8)

Vale destacar como complemento as consideragdes de Brasil e Brasil (2008, p. 8):
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Nessa etapa, convém ressaltar a diferenca entre a atual classificacdo e aquela
tradicional. Com efeito, no balango cléssico, clientes e estoques eram contas
denominadas realizaveis, querendo com isso dizer-se que o empresario poderia
langar mao delas a qualquer momento. No entanto, isso s6 € possivel com o
fechamento da empresa. Operando, acontece exatamente o contrario. Ao ser retirado
um item de estoque para uso na fabricacdo, outro devera ser adquirido, caso se
queira manter o mesmo nivel de producdo. Uma vez paga uma duplicata, outra ira
tomar-lhe o lugar. O mesmo acontece com as contas de fornecedores. Na realidade
essas contas representam investimentos operacionais e como tais devem ser
consideradas. Esse enfoque representa uma diferenga conceitual importante e se
refletird na gestdo da empresa.
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A partir da anélise deste modelo é possivel, entdo, iniciar a reclassificacdo do balango
patrimonial em NCG (necessidade de capital de giro), CDG (capital de giro) e T (saldo em
tesouraria) que serdo conceituados a seguir. Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) afirmam que essa
reclassificacdo leva em conta a realidade dindmica da empresa, ou seja, antes mesmo de estar
ligada a diferentes tipos de tomadas de decisdes por parte dos gestores (operacional - NCG,
estratégica - CDG ou financeira - T), a reclassificacdo de Fleuriet considera primeiramente a
velocidade intrinseca de movimentacdo de cada conta (ciclo) e sua vinculagdo com a atividade

operacional da empresa.

2.4.1 A Necessidade de Capital de Giro (NCG)

A Necessidade de Capital de Giro é a diferenca do ativo ciclico e do passivo ciclico, e
proporciona a aplicacdo permanente de fundos e sdo contas ligadas as operacdes da empresa.
As contas do ativo e passivo ciclicos sdo denominadas de curto prazo, renovaveis e possui

uma ligacdo com as atividades operacionais (Fleuriet, Kehdy e Blanc, 2003).

De acordo com Fleuriet (2003, p. 7):

Quando, no ciclo financeiro, as saidas de caixa ocorrem antes das entradas
de caixa, a operag8o da empresa cria uma necessidade de aplicacdes permanentes de
fundos, que se evidencia no balanco por uma diferenca positiva entre o valor das
contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do passivo. Denomina-se de
Necessidade de Capital de Giro (NCG) esta aplicacdo permanente de fundos.

Tal medida esta relacionada com fatores internos e externos da instituicdo, pois €
sensivel as modificacbes que ocorrem no ambiente econdmico. Dessa maneira torna-se
necessario o conhecimento do estoque para controlar a NCG dado que se houver aumento no
volume de negdcios a demanda por investimento em giro também ira aumentar segundo
Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003).

As mudancas ocorridas no negocio podem ser evidenciadas quando observamos a
equacao 14:

Equacéo 14

NCG = Ativos Circulante Ciclicos — Passivos Circulante Ciclicos

Ao analisar o resultado desse indice temos trés situacdes possiveis segundo Silva

(2009, p. 58):

» NCG > 0: Nessa situagdo, a empresa precisa de financiamento além dos
conseguidos pelo passivo ciclico para manter o giro dos negocios, que pode
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ser conseguido com recursos financeiros proprios ou de terceiros de curto ou
longo prazo.

*+ NCG < 0: Situacdo pouco comum, onde a empresa ¢ autossuficiente
quanto sua parte operacional, e dispde de recursos oriundos do passivo
ciclico para fazer investimentos permanentes ou aplicagdes financeiras.

* NCG = 0: Nesse caso a empresa ndo precisa de recursos proprios ou de
terceiros para manter o giro dos negocios, sendo sua parte operacional toda

financiada com o passivo ciclico.

Vale ressaltar a afirmacao dos autores Monteiro e Moreno (2003), que apesar de poder
apresentar resultado negativo e com isso representar uma fonte de recursos, a NCG tende a
ser positiva e diretamente crescente em relacdo a evolugdo das vendas, pois se o crescimento
no volume de negdcios cresce eleva-se também a demanda de investimento em giro. A
excecao a esta situacdo normalmente sé é verificada nos ramos de transporte de passageiros e
comércio de alimentos no varejo.

Brasil e Brasil (2008, p. 20) corroboram com isso afirmando que de modo geral,
podemos dizer que, quanto maior o ciclo financeiro da empresa, maior o Seu risco nas crises e

maior a necessidade de investimentos nos ativos operacionais (NCG).

2.4.2 Capital de Giro

Segundo Marques e Braga (1995, p. 81) “O capital de giro corresponde aos recursos
aplicados no ativo circulante, formado basicamente pelos estoques, contas a receber e
disponibilidades. Uma abordagem mais ampla contempla também os passivos circulantes.
Deste modo, a administracdo do capital de giro esté relacionada com os problemas de gestdo
dos ativos e passivos circulantes. ”

Sobre esse aspecto, Assaf Neto e Silva (2012) diz que tem como finalidade observar
como a empresa gera, aplica e gerencia seus recursos, e que além da influéncia dos ciclos
financeiros e operacionais, seu volume de vendas pode ser considerado um fator primordial
nessa andlise. Vieira (2008) complementa que para a empresa alcancar a credibilidade €
necessario demonstrar seguranca, investido em aplicagdes de maior liquidez e que tragam
maior retorno.

Administrar o CDG e compatibilizar o crescimento das aplicagcbes no permanente
(imobilizado, investimentos e diferido) com as possibilidades da empresa na geracao propria
dos acionistas e dos demais financiadores. Dessa forma, o monitoramento dos custos e

despesas operacionais, 0 planejamento tributario adequado permitido por lei, a negociacéo de
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condigdes nos contratos de financiamento e as decisoes corretas de aplicacdo de capital e de
distribuicdo de resultados é de suma importancia (Vieira, 2008).

A formula para o Capital de Giro € dada pela equacéo 15:

Equacéao 15

CDG = PASSIVO PERMANENTE — ATIVO PERMANENTE
Ou
CDG = PNC + PL — ANC

Ademais, segundo Marques e Braga (1995), quando temos o CDG positivo podemos
concluir que as fontes de longo prazo foram maiores que a necessidade de investimentos de
longo prazo, deste modo se usam fontes de longo prazo para financiar o capital de giro da
empresa. [sso traz uma certa “seguranga” para organizacdo, visto que os investimentos de
curto prazo (capital de giro) séo feitos com recursos de longo prazo, dando mais tempo para
empresa “girar” o investimento para saldar as dividas. Agora, quando nos deparamos com um
CDG negativo, significa que os recursos de longo prazo ndo foram suficientes para
investimentos necessarios de longo prazo, fazendo com que a empresa necessite de captar
recursos de curto prazo para financiar investimentos de longo prazo, com retorno mais
demorado, o que faz com que a empresa tenha que saldar a divida antes de receber o retorno

do investimento.

2.4.3 Saldo em Tesouraria (ST)

Para Marques e Braga (1995) o ST pode demonstrar o grau de adequacdo da politica
financeira empregada pela administracdo. Quando positivo, indica uma disponibilidade de
recursos para garantir a liquidez de curto prazo. Caso seja negativo, pode evidenciar
dificuldades financeiras iminentes, em especial por ocasido da manutencdo de saldos
negativos sucessivos e crescentes.

Essa variavel ira informar se o capital de giro financia a necessidade de capital de giro.
Monteiro (2003). A variavel pode ser calculada pela equacéo 16, abaixo:

Equacéo 16
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ST = Ativo financeiro — Passivo Financeiro
ou

ST = CDG — NCG

“Quando se tem T < 0 temos a situacdo em que 0 CDG que a empresa dispde ndo é
suficiente para financiar sua NCG, revelando um passivo erratico maior que o ativo errético,
indicando que a empresa deve que recorrer a fundos de curto prazo para financiamento da
NCG e/ou ativos permanentes, com isso aumentando o seu risco de insolvéncia” (Fleuriet,
2003, p. 14).

Ainda neste contexto, pode ainda ocorrer um efeito tesoura, em que um grande volume
de capital de giro podera se desviar dos recursos financeiros em que deveriam ser investidos
no ativo permanente da empesa. No entanto, um capital de giro muito baixo pode resultar em
uma restricdo a capacidade operacional e de vendas da empresa (CASTELO, 2003),
acarretando este efeito.

Dessa forma, entende-se que o efeito tesoura nada mais € que o aumento da
necessidade de capital de giro (NCG) e a diminuicdo crescente e negativa do saldo da
tesouraria (T) (Padoveze, 2010).

Fleuriet et al (2003, p.42) descreve uma forma para as empresas evitarem este efeito

tesoura:

A evolugdo do Saldo de Tesouraria depende de variaveis que afetam o
Autofinanciamento ¢ a Necessidade de Capital de Giro e de decisdes estratégicas,
que modificam o Capital de Giro. O Autofinanciamento e a Necessidade de Capital
de Giro sdo em grande parte determinados pelo nivel de atividades da empresa,
enquanto as decisdes estratégicas, que envolvem novos investimentos em bens do
ativo permanente, empréstimos a longo prazo etc., devem ser tomadas considerando-
se a necessidade de se estabelecer uma relacdo adequada entre o crescimento do
Capital de Giro ¢ a evolucdo da Necessidade de Capital de Giro da empresa.

Sobre a importancia do Saldo de Tesouraria VIEIRA (2008, p. 89) afirma que:

Considerando a equagdo basica do modelo, onde T = CDG — NCG, temos que o
saldo de tesouraria é, na verdade, uma importante indicagdo da situacdo financeira
da empresa por ser o resultado das decisdes operacionais que produzem a NCG e
decisdes estratégicas e operacionais que configuram CDG. Dessa forma, o
monitoramento continuo da evolu¢do de T deve ser uma das prioridades da gestdo
financeira da empresa.
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Tabela 1 - Situago financeira segundo a tipologia de Fleuriet

SITUACAO CDG NCG TESOURARIA POSICAO
1 + - + EXCELENTE
2 + + + SOLIDA
3 - - + ARRISCADA
4 + + - INSATISFATORIA
5 - - - MUITO RUIM
6 - + - PESSIMA

Fonte: Adaptada de Braga et al. (2004, p. 56)

Esta tabela recriada por Braga (2004) € uma adaptacdo feita com base no modelo
dindmico de Fleuriet. Ele modifica apenas algumas posicdes das situacdes para condizerem
mais com uma analise mais facil para compreendermos.

A tabela 1 nos permite analisar as 6 situagdes do perfil financeiro, de acordo com o
nivel de solvéncia (capacidade de fazer frente a suas obrigacdes correntes e ainda apresentar
uma situacdo patrimonial e uma expectativa de lucros que garantam sua sobrevivéncia no
futuro) da empresa, de acordo com Marques e Braga (1995).

Na situagdo financeira 1 € caracterizada como excelente. Pois 0 CDG positivo indica o
uso de recursos de longo prazo para financiar o AC, indicando uma relevante folga financeira.
A NCG é negativa, ou seja, o PCO financia todo o ACO, o que denota um ciclo financeiro
reduzido. (Marques e Braga, 1995). Fleuriet et al (2003, p. 16) afirmam que “esse tipo
configura uma estrutura financeira tipica de empresa que luta por sua sobrevivéncia e ainda
que essas empresas tendem a desaparecer ou sobrevivem gracas a ajuda do Estado (empresas
estatais)”.

A situacgdo financeira do tipo 2 apresenta uma posicdo solida. A diferenca com relacéo
a situacdo 1 esta no valor positivo da NCG, o que significa que o montante do PCO né&o é
suficiente para cobrir o valor de investimento no ACO. Porém, como o CDG é positivo, 0S
recursos de longo prazo compensam a NCG negativa e ainda garantem um saldo positivo de

Tesouraria. Este é a situagdo mais comum encontrado nas empresas (Marques e Braga, 1995).


https://pt.wikipedia.org/wiki/Lucro
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Braga et al. (2004) classifica a situagdo 3 como arriscada, pois seu valor negativo da
NCG supre a deficiéncia do CDG negativo, de tal forma que propicia um saldo positivo de
Tesouraria. Dessa forma, o PCO tende a ser maior que o ACO e financia a necessidade
permanente de capital de giro e o investimento em ACF. Ainda classifica a situacdo 4
como insatisfatoria. Por sinalizar uma posicdo financeira delicada e que precisa ser revista
pelo gestor. Normalmente sdo empresas que detém de empréstimos de curto prazo para
financiar suas operagdes

Na situacdo financeira 5 a posicdo financeira se configura como muito ruim, pois
apresenta um CDG negativo, ou seja, obtém investimentos permanentes financiados com
recursos de curto prazo. No entanto, o saldo negativo da NCG deixando a situagdo financeira
de curto prazo da empresa menos grave (Braga et al., 2004).

Na situacéo 6 é classificada como péssima, pois a NCG positiva e 0 CDG negativo séo
financiados com recursos financeiros de curto prazo, e assim gerando desequilibrio entre as
aplicacdes e as fontes de recursos. Marques e Braga (1995) destacam que essa tipologia é
comum a certas companhias estatais que, apesar de mal administradas, possuem um fluxo
regular de receitas operacionais, monopolizam o mercado, além de receberem periddicas
injecOes de fundos governamentais.

Assim, através da analise destes indices apresentados no referencial tedrico, os s6cios
podem ter uma nog¢ao um pouco maior de como a empresa esta e se necessitam de um maior

gerenciamento para com a empresa.
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3. METODOLOGIA

A metodologia a ser utilizada estd fundamentada em uma pesquisa descritiva e
quantitativa. Quanto aos fins, caracteriza-se como uma pesquisa aplicada, cujo objetivo é
produzir conhecimentos para efeito pratico, destinado a solucdo de problemas especificos
(Gerhardt; Silveira, 2009). Segundo Thedphilo e Martins (2016, p, 59) “quando o estudo de
caso € escolhido, apresenta uma situagdo complexa da vida real cujo achado tém a
possibilidade de surpreender.” Neste, é apresentado a situacdo financeira de uma empresa e
foi trabalhado na compreensédo e analise desta empresa.

Devido a empresa ter pouco tempo no mercado, as analises foram baseadas somente
no ano de 2016 com o auxilio dos demonstrativos: Balango Patrimonial e Demonstrativo do
Resultado do Exercicio, apresentados nos anexos 1 e 2, dificultando, pois, um detalhamento
dos indicadores encontrados e a comparacdo da empresa no que tange a melhorias dos
mesmaos.

Para executa-la, foi necessario a reclassificacdo do balango patrimonial, aos moldes de
Fleuriet, e a partir deste, avaliar a satde financeira da entidade. Foram analisados os indices
financeiros, prazos médios, ciclos financeiros e o préprio modelo de Fleuriet (indicadores)
para embasar na concluséo.

Apresenta uma abordagem descritiva, foi relatado dados bibliograficos para colocar
em pratica as analises feitas mediante aos célculos e descrever o estudo de caso. Este visa a
identificaco, registro e andlise das caracteristicas, fatores ou variaveis que se relacionam com
o fenbmeno ou processo, é realizada uma andlise das relacfes entre as variaveis para uma
posterior determinacdo do efeitos resultantes em uma empresa, sistema de producdo ou
produto (Perovano, 2014).

A abordagem do problema é quantitativa, a definicdo explicada por Martins e
Thedphilo (2016, p. 107) sdo aquelas em que os dados e as evidencias coletados podem ser
guantificados e mensurados. Entretanto, apresenta também uma caracteristica qualitativa, pois
houve a coleta de dados, entrevistas e apresenta as observacOes feitas sobre os dados

analisados que ajudou a chegar em uma solucdo para melhorar a empresa.

A pesquisa apresentou algumas limitagdes durante seu percurso. A primeira foi em
relacdo a comparagdo de andlises setorial, devido falta de disponibiliza¢gdes de dados publicos
de empresas do mesmo setor e tamanho, impossibilitando a compara¢ao da mesma com outras

empresas do setor.


http://oferta.vc/omib
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A outra limita¢do foi em relagdo ao periodo analisado. Pela empresa ter sido fundada
ao final de 2015 e pelo fato da pesquisa ter sido iniciada em abril de 2017, os dados

analisados tiveram como base somente o ano de 2016.
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4. ESTUDO DE CASO

4.1 A EMPRESA

A empresa estudada é uma distribuidora de produtos e materiais médicos hospitalares
que oferece seguranca e tranquilidade as equipes médicas, e se distingue por acompanhar de
perto seus clientes e parceiros, com apoio técnico em cirurgias e diretrizes globais para a
satde. Uma empresa com logistica e performance diferenciadas, focada em relacionamentos
duradouros baseados na confianca, na eficiéncia e na capacitacdo de seus colaboradores.

Esté localizada na Zona da Mata Mineira e é devidamente habilitada como comercial
exportadora para atuar no mercado externo. Foi fundada no final do ano de 2015 por dois
sOcios que possuem experiéncia a mais de 20 anos de mercado nacional e internacional.
Ambos possuem uma boa estrutura académica, um é formado em economia e 0 outro em
ciéncias contabeis. Fato que contribui para um maior entendimento sobre os procedimentos de
gestao.

A empresa conta com uma estrutura fisica dividida em departamentos como: diretoria,
geréncia, recursos humanos, administrativo, financeiro, faturamento e almoxarifado. Seu
estoque estd dividido em: mercadoria para revenda, mercadoria para consignacdo e

mercadoria para demonstracao.

o Mercadoria para revenda: destinada exclusivamente para venda direta ao cliente
final.
o Mercadoria para consignagao: destinada ao cliente final sem que exista venda direta,

sendo assim, comunicada depois de seu uso.
o Mercadoria para demonstracéo: destinada exclusivamente para mostruario ao cliente

e treinamentos.

Sendo o maior dos estoques, a mercadoria para revenda apresentando 50% do estoque
total, sequindo pelo de consignacdo que apresenta 45% e as mercadorias para demonstracdo
com 5%. Como se trata de uma area hospitalar em que ndo se pode prever determinadas
necessidades, se faz necessario ter em estoque Kits de backup para atender algumas
emergéncias, caso ocorra uma cirurgia de Gltima hora. A empresa também possui um estoque
reduzido de produtos com alto valor agregado, ou seja, aqueles que saem pouco, mas que

impactam diretamente no faturamento da empresa.
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O mercado oferece uma gama de inovagdes processuais, a automatizagdo de funcdes,
informacBes em tempo real e analises computadorizadas ajudam este ramo a possuirem
diversos recursos para a geracao de lucro.

Como representante da industria de produtos médicos, odontoldgicos, hospitalares e de
laboratdrios, a ABIMO ¢ a responsavel por monitorar os principais dados do setor, servindo
como fonte de informacdes para os seus associados, governo e parceiros. Segundo ela, o
mercado de produtos e equipamentos médicos no Brasil é capaz de suprir 90% das demandas
do mercado interno e exportar para mais de 180 paises gerando mais de 60 mil empregos no
Brasil. A producdo nacional cresceu cerca de 72% entre 2007 e 2013 mostrando ser um
excelente segmento industrial com organizacbes competentes o suficiente para conquistar
cada vez mais mercado.

Um fato que atrapalha a comparacdo dos dados em analise deste estudo ¢ a falta de
uma analise setorial. Pois as empresas de produtos médicos e hospitalares costumam a nao
disponibilizar dados publicos, deste modo dificulta uma comparacdo de desempenho em
relacdo ao setor.

Nos anexos 1 e 2 podemos encontrar o0 balanco patrimonial e a demonstracdo do
resultado de 2016 da empresa estudada.

Padoveze (2010) considera que a analise vertical € feita considerando 100% o total do
ativo e do passivo, e assim calculando todos os elementos (como estoques, fornecedores,
imobilizado, capital social, etc.) mostrando quanto representa cada uma das contas em relacéo
a este total, e desta forma, obtendo a estrutura de participacdo dos elementos.

Na figura 5 apresentada abaixo temos o balanco patrimonial resumido seguido pela

sua analise vertical.



Figura 5 — Anadlise Vertical do Balango Patrimonial da Empresa

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO
ATIVO CIRCULANTE

DISPONIBILIDADES

CONTAS A RECEBER

ESTOQUES

MERCADORIAS
MERCADORIAS PARA REVENDA

MERCADORIAS PARA REVENDA
MERCADORIAS EM CONSIGNACAO
MERCADORIA PARA DEMONSTRACAO

DESPESAS ANTECIPADAS

ATIVO NAO CIRCULANTE
ATIVO IMOBILIZADO
MAQUINAS, EQUIPAMENTOS E
DEPRECIACAO
TOTAL ATIVO NAO CIRCULANTE

PASSIVO
PASSIVO CIRCULANTE

PASSIVOS FINANCEIROS
EMPRESTIMOS PARA ANC

FORNECEDORES E CONTAS A PAGAR
FORNECEDORES
CONTAS A PAGAR

DIVIDAS DE IMPOSTOS CORRENTES

OBRIGACOES COM PESSOAL
SALARIOS E RETIRADAS A PAGAR
ENCARGOS SOCIAIS A PAGAR
DESCONTOS EM FOLHA A PAGAR
PROVISOES

TOTAL PASSIVO CIRCULANTE

PASSIVO NAO CIRCULANTE
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
TOTAL PASSIVO NAO CIRCULANTE

PATRIMONIO LIQUIDO
TOTAL PATRIMONIO LIQUIDO

31/12/2016

1.850.794,64
1.333.202,58
209.700,95
811.091,28
298.284,35
298.284,35
298.284,35
149.750,11
134.637,24
13.897,00
14.126,00

517.592,06

488.505,32
(9.868,48)

1.850.794,64

97.443,69
97.443,69
566.525,19
551.202,59
15.322,60
92.768,99
62.043,99
4.235,84
30.030,00
309,28
27.468,87
818.781,86

4.079,85
4.079,85

1.027.932,93

Fonte: elaborado pela autora a partir do Balanco Patrimonial da empresa

AV

100%
72%
11%
44%
16%
16%
16%

8%
7%
1%
1%

28%

26%
-1%

100,00%

5,26%
5,26%
30,61%
29,78%
0,83%
5,01%
3,35%
0,23%
1,62%
0,02%
1,48%
44,24%

0,22%
0,22%

55,54%
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4.2 ESTUDO DE CASO

O estudo de caso tem como objetivo analisar financeiramente, com ajuda dos
indicadores financeiros e do modelo dindmico estudados no referencial tedrico, como a
empresa se desenvolveu no primeiro ano de efetivo funcionamento e verificar o que podera

ser melhorado a partir dos dados encontrados em geral.

Tabela 2 - Indices de Liquidez

indices de Liquidez 2016
Liquidez Corrente 1,62
Liquidez Seca 1,26
Liquidez Imediata 0,25
Liquidez Geral 1,62

Fonte: Elaborada pela autora.

Para calcular os indices de liquidez, encontrados na tabela 02, foram utilizados dados
do balan¢o patrimonial e a demonstracdo do resultado da empresa, encontradas nos anexos 01
e 02 e as andlises foram baseadas na fundamentacéo tedrica, iremos analisar estes indices.

Estaremos calculando estes indices analisando a posi¢do da liquidez da empresa do
ano de 2016, pois ndo temos como comparar com outros anos e nem com os indices do setor.

A liquidez corrente € o melhor indicador de solvéncia de curto prazo, nele indica a
existéncia de um capital circulante (capital de giro) liquido positivo. Temos entdo, uma
capacidade de 1,63 vezes de liquidez do pagamento maior do a empresa possa a vir ter dividas
de curto prazo, e ha uma expectativa de que estes possam ser rapidamente convertidos em
dinheiro.

Na liquidez seca observamos a capacidade da empresa em saldar suas obrigagdes de
curto prazo sem a dependéncia da venda dos estoques, por apresentar um valor muito proximo
da liquidez corrente com um valor de 1,26. Com isso, percebemos que 0s estoques da empresa

possuem uma facilidade de serem vendidos.
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Em relacdo aos valores encontrados para a liquidez imediata, tem- se que para cada
um real de divida a curto prazo a empresa tem R$ 0,25 de recurso disponivel. Mesmo que este
tenha apresentado um valor baixo, ndo podemos considerar que seja um fator preocupante
para a empresa, pois esse indice revela as disponibilidades de caixa que a empresa tem neste
momento com dividas que vencem em até 12 meses. E ela atende a este cumprimento, pois
uma das causas do caixa apresentar um saldo menor em comparacdo com as obrigagdes € por
apresentar um saldo elevado de contas a receber durante este periodo, representado por 44%
do ativo.

A liquidez geral encontra-se 1,62 com um valor préximo da liquidez corrente,
significando que tanto a solvéncia de obrigacfes a longo prazo como de curto prazo sdo
satisfatorias. Caso a empresa negociasse seus bens e direitos de médio e longo prazo teria
R$1,62 para pagar R$1,00, sobrando entdo R$0,62.

A empresa mediante aos indices de liquidez, apresentou uma situacao de liquidez que
possui uma “folga” financeira para que consiga fazer frente a possiveis inadimpléncias dos
seus clientes. Sua solvéncia esta sendo adequada e utilizam seu caixa de maneira saudavel
para cobrir seus compromissos do passivo. Ou seja, caso ela encerrasse suas atividades neste
momento, teria a capacidade de honrar seus compromissos financeiros sem a necessidade de
fazer algum financiamento.

Seguindo o estudo de caso, foram calculados os prazos médios para conseguir analisar

como estdo os ciclos da empresa, apresentados pela tabela 3 abaixo.

Tabela 3 - Prazos Médios

Prazos Médios 2016
PMESTOCAGEM 105,2
PMRECEBER 62,8
PMPFORNECEDOR 81,2

Fonte: Elaborada pela autora.

Esses célculos foram calculados com base nos balangos mensais extraidos da empresa
e divididos pelas contas abordadas no referencial tedrico. A formula que estava sendo seguida
pegava o balanco patrimonial anual da empresa e estava refletindo uma realidade muito
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distante do real acontecimento da empresa no ano de 2016. Entéo, apareceu a necessidade de
dividir mensalmente para conseguir uma analise melhor.

Pelo prazo médio de estocagem, conseguimos extrair que 0S estoques Sao
transformados em producéo vendida em 105,2 dias. E encontrado um valor maior em relagio
aos outros prazos pela presenca de mercadorias com valor agregado, comprados sob demanda
da cirurgia ou para fazer parte do kit que é necessario caso haja alguma cirurgia de ultima

horam, isso acarreta no atraso da movimentagéo e a renovacao das mercadorias.

O prazo médio de recebimento é de 62,8 dias, em torno de 2 meses, e representa o
tempo que a empresa financia seus clientes neste periodo até seu pagamento. Em comparagao
com o pagamento de fornecedores, dispde em pagar suas obrigagdes em 81,2 dias. Ao fazer
uma analise comparativa, ela apresenta um b positivo, pois recebem dos clientes antes de
pagar os fornecedores, ou seja, havendo recursos antes do termino do prazo de pagamento.
Evidentemente, € necessario contar com outras informacdes adicionais para avaliar a eficacia

das politicas da empresa para analisar corretamente.

Tabela 4 - Giros

Giros 2016
GIRO DE RECEBIMENTO 5,7
GIRO DE ESTOQUE 34
GIRO DE FORNECEDOR 4,4

Fonte: Elaborada pela autora.

A tabela 4, nos mostra os giros de cada operacao para sabermos a quantidade de vezes
eles se renovam durante o ano de 2016, em relacdo aos prazos calculados a cima.

O giro de estoque corresponde o acontecimento do seu efetivo faturamento e se
renovam com 3,4 vezes ao ano, em outras palavras, foram vendidos em meédia 3 vezes ao ano.
Mesmo a empresa tendo um ganho satisfatorio, o giro ocorre poucas vezes ao ano, o que pode
ocasionar 0 armazenando de estoque por um tempo maior e o prazo de validade se estender.

No giro de recebimento e do fornecedor, nos mostra que a rotatividade durante o ano é

mediana e sua eficiéncia de uso é satisfatoria para gerar suas vendas. As comprar de
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fornecedores estdo produzindo um giro de 4,4 vezes nas contas a pagar, e seu recebimento 5,7
vezes foi realizado seus créditos com os clientes.

Com isso, ao analisar juntamente com os prazos médios, se a empresa diminuisse seus
prazos, como analisados acima, conseguiriam renovarem com maior frequéncia seus giros
para que a rotatividade seja melhor para uma gestdo mais tranquila.

Deste modo, e possivel analisar de uma maneira mais geral a situacdo da empresa com

base nos ciclos operacionais e financeiros descritos a seguir, no grafico X.

Figura 6 - Ciclos Operacionais

Ciclo Operacional = 168,0

PME = 105,2

PMR = 62,8

2016

PMF = 81,2

Ciclo Financeiro = 86,8

Fonte: Elaborada pela autora.

O ciclo operacional encontra-se com 168 dias, que corresponde ao tempo que 0
produto fica dentro da empresa, abrangendo desde o periodo de aquisi¢cdo, tempo de estoque,
pagamentos aos fornecedores até o recebimento dos clientes. Apesar de ndo comprometer a
vida financeira da empresa, por ndo serem estoques parados e sim produtos de grande valia
armazenados, a conta estoques é o principal motivo para o ciclo operacional se alargar.

O periodo em que o pagamento dos produtos é efetuado até o recebimento das vendas
é de 86,8 dias (ciclo financeiro). Apresenta um ciclo com possibilidades de obter o lucro das
vendas obtidas pela empresa, mesmo que a diferenca seja pequena, 0S prazos com
fornecedores sdo maiores que 0s prazos com os clientes, como citado acima, e desta forma, o
dinheiro disponivel no caixa a partir dos recebimentos sera suficiente para pagar seus
fornecedores.

No ciclo financeiro é determinado a real necessidade que a empresa vai precisar de
utilizar o capital de giro. Para melhorar a situagdo seria necessario que o ciclo operacional
diminua, maximizando os prazos dos seus fornecedores para desembolsar melhor suas

operacdes de caixa.
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Analisando numericamente, mesmo que o0s Vvalores ndo estejam causando uma
insuficiéncia para a empresa, apresenta prazos grandes e se diminuissem poderiam manter
seus disponiveis para aplicagdes mais rentaveis.

A melhora da rotagdo dos giros durante o ano, serviria para dependentes dos
financiamentos pelo proprio capital de giro e proporcionard maiores retornos sobre 0s
investimentos e a busca por uma receita ainda mais satisfatoria.

Por fim, foi reclassificado o novo balanco do modelo tradicional de Fleuriet, e foram
utilizados os dados apresentados no anexo 01 e elaborado um novo balanco, disposto na

figura 7 abaixo:

Figura 7 - Novo Balango Patrimonial 2016, Segundo o Modelo de Fleuriet

A TIV O CIRCULANTE R$ 1.333.202,58
CONTAS ERRATICAS R$ 223.826,95
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA R$ 209.700,95
DESPESAS ANTECIPADAS R$ 14.126,00
PERMANENTE R$ 1.109.375,63
CONTAS ARECEBER R$ 808.461,28
ESTOQUES R$ 298.284,35
ADIANTAMENTO A FORNECEDORES R$ 2.630,00

ATIV ONAO CIRCULANTE R$ 517.592,06
PERMANENTE R$ 517.592,06
IMOBILIZADO R$ 517.592,06

TOTAL ATIVO R$ 1.850.794,64
PASSIVO CIRCULANTE R$ 818.781,86
CONTAS ERRATICAS R$ 120.778,40
IMPOSTO ARECOLHER - SOBRE O LUCRO R$ 23.334,71
EMPRESTIMOS BANCARIOS R$ 97.443,69
PERMANENTE R$ 698.003,46
FORNECEDORES R$ 551.202,59
SALARIOS E ENCARGOS SOCIAIS R$ 62.043,99
CONTAS A PAGAR R$ 2.308,22
IMPOSTOS ARECOLHER - MERCADORIA R$ 69.434,28
ADIANTAMENTO DE CLIENTES R$ 13.014,38
PASSIVO NAO CIRCULANTE R$ 1.032.012,78
PERMANENTE R$ 4.079,85
EXIGIVEL ALONGO PRAZO R$ 4.079,85
PATRIMONIO LiIQUIDO R$ 1.027.932,93
CAPITAL SOCIAL R$ 160.000,00
RESERVAS R$ 870.705,18
PREJUIZO ACUMULADO -R$ 2.772,25

TOTAL PASSIVO R$ 1.850.794,64

Fonte: Elaborada pela autora; adaptado de dados fornecidos pela empresa.
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A partir da reclassificagdo apresentada na figura 7 e tendo base no referencial tedrico,
foi calculado 0 CDG, ST e NCG da empresa conforme tabela 5 abaixo:

Tabela 5 - indices de Fleuriet

indices Valor Encontrado Situacao
NCG R$ 411.372,17 +
CDG R$ 514.420,72 +
ST R$ 103.048,55 +

Fonte: Elaborada pela autora; adaptado de dados fornecidos pela empresa.

Os dados da tabela 5 apresentam-se todos positivos (NCG, CDG e ST); deste modo a
empresa encontra-se na situacdo 2 segundo Fleuriet. Ela é a mais comum dentre as empresas
brasileiras e revela uma tranquilidade financeira para empresa. Utilizam suas fontes de
financiamentos de longo prazo para financiar os ativos ndo circulantes, assegurando assim, a
liquidez necessaria para a empresa.

Vieira (2008, p. 110) ressalta que essa maior tranquilidade que as disponibilidades e
aplicagdes financeiras de curto prazo trazem a empresa podem influenciar diretamente em
menores retorno, pois “produzem taxas de retorno menores que as produzidas pelos
investimentos operacionais ou mesmo menores do que seu custo de capital”.

Como pode ser observado no anexo 1 (balangco patrimonial), a empresa possui
empréstimos bancario de curto e longo evidenciando que a empresa usa parte deste para
financiar sua NCG.

A empresa tem uma necessidade de capital de giro de R$ R$ 411.372,17. Como
apresentado a cima, o ciclo financeiro da empresa é de 86,8 dias e este influencia diretamente
na NCG, pois € nela que compreendemos as fontes e as aplicacdes de curto prazo que a
empresa ira necessitar da aplicacdo do capital de giro. Ou seja, o valor do CF por apresentar
um valor relativamente grande, gera uma maior necessidade para manter suas atividades com
recursos proprios a serem aplicados na empresa e ter uma base para suportar as suas
operacdes.

Seu capital de giro corresponde um valor de R$514.420,72, representando o valor total

de recursos utilizados para financiar o ciclo operacional (as necessidades operacionais
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imediatas) e que a parcela dos ativos circulantes da empresa esta sendo financiada pelos
recursos de longo prazo. Ou seja, o capital supera o valor do investimento a longo prazo para
financia-los. Seu valor pode ser considerado um fator satisfatério para a empresa, pois quando
se tem um capital grande, seu risco diminui por conta da sua liquidez.

Outra consideracdo pode ser feita em relacdo ao NCG e o CDG. A empresa possuli
fontes de longo prazo que superam a sua necessidade de investimento no longo prazo e
conseguem cobrir todo investimento necessario na NCG e ainda sobrar um saldo (ST) que é
aplicado em contas financeiras de curto prazo, recursos esses que podem ser usados, caso haja
aumentos temporarios na NCG.

O ST apresenta também seu saldo positivo, ele identifica a utilizacdo dos recursos
financeiros de curto prazo para financiar as necessidades de capital de giro, apresentando um
valor de R$ 103.048,55 em caixa para suprir as devidas necessidades. Deste modo, mostra
que o CDG ¢é mais que suficiente para financiar a NCC. Ainda, como o ST permaneceu positivo
e somente quando possuem contas negativas ocorre o efeito tesoura, podemos concluir que a empresa
n&o tem a tendéncia de sofrer este efeito.

Em geral, a empresa apresenta um capital de giro suficiente para conduzir suas
atividades, conseguindo suprir a necessidade de capital de giro e tendo uma sobra de recursos
para a manutencdo dos saldos em tesouraria, havendo sobras no passivo circulante para
fortalecer seus lucros futuros. Apesar da empresa ter tido a NCG positiva, ela teve a cobertura
do CDG, o que leva uma seguranga pois a empresa ndo necessitou recorrer a fontes onerosas

de curto prazo para financiamento das operagdes nesse tempo.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo verificou como a empresa se comportou em seu primeiro ano e o
objetivo central do estudo é analisar como a empresa se comportou e de identificar os
possiveis efeitos da empresa referente ao ano de 2016, com base no modelo de Fleuriet e dos
indicadores financeiros. De acordo com os dados apresentados podemos perceber que a
situacdo da empresa, em termos gerais, apresenta um risco baixo mediante a sua insolvéncia.

Os indices de liquidez demonstram a capacidade de saldar suas obrigacdes com seu
disponivel caso houvesse um fechamento durante este tempo. Por ndo apresentar um valor
excessivo de disponibilidade, é possivel enxergar uma boa gestdo administradora em que néo
necessitam recorrer aos bens permanentes da empresa. Deste modo, se mostra como uma
empresa aceitavel (negocialmente) sob a visdo dos credores na avaliacdo da empresa.

Nos prazos médios de pagamento aos fornecedores e de recebimento de clientes
percebemos que seu giro financeiro € equilibrando, tendo um tempo para o recebimento da
venda dos produtos menor para 0 pagamento destes. O prazo nao € satisfatorio, pois apresenta
uma diferenca de apenas 18 dias para conseguirem o recurso, entdo € aconselhavel a empresa
ndo deixar os prazos de recebimentos se estenderem ao longo dos anos, e se possivel
conseguir uma negociagdo com os fornecedores para aumentarem 0s prazos para pelo menos
90 dias.

A partir da conjuntura da empresa, 0s estoques ndo prejudicaram a empresa de uma
forma agressiva. Mas é importante ressaltar que o prazo de estocagem ndo € aconselhavel
permanecer com este valor nos proximos anos, pois atrapalha a capacidade de geracdo de
lucro e consequentemente 0 aumento da necessidade de capital de giro. A rapidez da
renovacdo dos estoques € essencial para o fluxo de caixa, e como existem alguns produtos de
valor agregado que atrapalha este condicionamento, € necessario um controle maior sobre 0s
Kits de pronta entrega para ndo acumular tantos produtos no estoque por muito tempo.

Além disso, seu ciclo operacional conseguiria se retardar exigindo menores recursos
para seu capital de giro. Do mesmo modo, conseguiria diminuir alguns dias do ciclo
financeiro, pois quanto menos o CF menor sera a sua necessidade de capital de giro e utilizar
0s recursos complementares para as operacdes. E de suma importancia avaliar esses ciclos

para auxiliar na projecdo do fluxo de caixa para determinar sua necessidade de capital de giro.
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Nos dados apresentados no trabalho, a empresa possui uma NCG de R$ 411.372,17,
ou seja, no tempo de 86,8 dias do ciclo financeiro necessitam ter em caixa R$ 97.827,68.
Quanto maior o CF mais recursos complementares vao ser necessarios para manter suas
atividades.

Mediante a falta de informagdes completas para o estudo de caso, a avaliagéo e a
identificacdo dos fatores que afetam o CF e a NCG foram considerados apenas pelos dados
extraidos da empresa em conjunto com a teoria abordada no referencial teérico. Para um
maior acompanhamento, se faz necessario a adocdo de politicas e técnicas para o
acompanhamento dos resultados obtidos e um gerenciamento especifico feito por especialistas
com eficiéncia e qualidade.

Como a empresa foi fundada ao final de 2015 e para tal, tivemos apenas o ano de 2016
para analisar a empresa, tornou a identificacdo de melhora/piora da empresa dificil. A falta de
divulgacdo dos demonstrativos de empresas do mesmo setor também foi um empecilho, pois
novamente torna impossivel saber como a empresa esta em relacéo as outras empresas.

Em linhas gerais, a empresa encaminha para um bom funcionamento e uma boa gestdo
futura. Uma vez que para os socios, a técnica da administracdo de giro é de dominio, ficando
ainda mais fécil a preparacdo e a avaliacdo de todos os componentes para a melhoria da

empresa em sua continuidade.
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ANEXO 01 - BALANCO PATRIMONIAL DA EMPRESA

Descricao

ATIVO
ATIVO CIRCULANTE
DISPONIBILIDADES
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
NUMERARIOS EM ESPECIE
CAIXA
CONTAS CORRENTES BANCARIAS
CONTAS A RECEBER
CONTAS A RECEBER DE CLIENTES
CLIENTES PELAS VENDAS DE MERCADORIAS
OUTRAS CONTAS A RECEBER
ADIANTAMENTOS A TERCEIROS
ADIANTAMENTO A FORNECEDORES
ADIANTAMENTOS A EMPREGADOS
ANTECIPAGOES DE FERIAS
ESTOQUES
MATERTAS-PRIMAS, MERCADORIAS E INSUMOS
MERCADORIAS PARA REVENDA
MERCADORIAS PARA REVENDA
MERCADORIAS EM CONSIGNACAO
MERCADORIA PARA DEMONSTRAGAO
DESPESAS ANTECIPADAS
DESPESAS DE EXERCfCIIO SEGUINTE
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
ENCARGOS FINANCEIROS A APROPRIAR
TOTAL ATIVO CIRCULANTE

ATIVO NAO CIRCULANTE
ATIVO IMOBILIZADO
BENS EM OPERACAO
MOVEIS E UTENSILIOS
MOVELS E UTENSILIOS
MAQUINAS, EQUIPAMENTOS E FERRAMENTAS
DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO
DEPRECIACAO ACUMULADA
TOTAL ATIVO NAO CIRCULANTE

TOTALATIVO

2016
31/12/2016

209.700,95
209.700,95
185.979,06
185.979,06
23.721,89
811.091,28
804.774,82
804.774,82
6.316,46
2.630,00
2.630,00
3.686,46
3.686,46
298.284,35
298.284,35
298.284,35
149.750,11
134.637,4
13.897,00
14.126,00
14.126,00
14.126,00
14.126,00
1.333.202,58

527.460,54
38,955,22
38.955,22
488.505,32
(9.868,48)
(9.868,48)
517.592,06

1.850.794,64

2015
31/12/2015

64.120,71
64.120,71
25,123,94
25.13%
38.996,77
12.620,00
12.620,00
12.620,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
90.352,70
90.352,70
90.352,70
90.352,70
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
167.09341

79.197,34
79.889,03
14.934,42
1493442
64.954,61
(691,69)
(691,69)
19.197,34

246.290,75



PASSIVO
PASSIVO CIRCULANTE

PASSIVOS FINANCEIROS
EMPRESTIMOS PARA ATIVOS NAO

FORNECEDORES E CONTAS A PAGAR
FORNECEDORES
CONTAS A PAGAR

DIVIDAS DE IMPOSTOS CORRENTES

OBRIGACOES COM PESSOAL
PROVISOES ,

PROVISOES PARA FERIAS
TOTAL PASSIVO CIRCULANTE

PASSIVO NAO CIRCULANTE
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
EMPRESTIMOS
EMPRESTIMOS PARA CAPITAL DE GIRO
TOTAL PASSIVO NAO CIRCULANTE

PATRIMONIO LIQUIDO

CAPITAL SOCIAL

CAPITAL INTEGRALIZADO

CAPITAL SUBSCRITO

RESERVAS

RESERVAS DE CAPITAL
PREJUIZOS ACUMULADOS

TOTAL PATRIMONIO LIQUIDO

TOTALPASSIVO

2016

31/12/2016

97.443,69
97.443,69
566.525,19
551.202,59
15.322,60
92.768,99
62.043,99
27.468,87
27.468,87
818.781,86

4.079,85
4.079,85
4.079,85
4.079,85

160.000,00
160.000,00
160.000,00
870.705,18
870.705,18
(2.772,25)

1.027.932,93

1.850.794,64
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2015
31/12/2015

0,00

0,00
157.545,61
157.545,61
0,00
261,44
6.023,52
3.468,93
3.468,93
163.830,57

2,000,00
2.000,00
2,000,00
2.000,00

160.000,00
160.000,00
160.000,00
0,00

0,00
(79.539,82)
80.460,18

246.290,75



ANEXO 02 - DEMONSTRACAO DO RESULTADO

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO EM 31/12/2016

RECEITA BRUTA

RECEITABRUTADE VENDAS E SERVICOS
DEDUCOES

DEDUGOES DARECEITABRUTA
RECEITA LIQUIDA

CUSTO DE BENS E SERVICOS
CUSTO DE BENS E SERVICOS
LUCRO BRUTO

DESPESAS OPERACIONAIS
DESPESAS DE VENDAS
DESPESAS ADMINISTRATIVAS
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS
RECEITAS FINANCEIRAS COMERCIAIS
JUROS E MULTAS DE MORA
RENDADE APLICACOES
RESULTADO ANTES DAS RECEITAS/DESPESAS FINANCEIRAS

DESPESAS E RECEITAS ANANCEIRAS
DESPESAS FINANCEIRAS
RECEITAS FINANCEIRAS
DESCONTOS OBTIDOS
RESULTADO ANTES DOS TRIBUTOS SOBRE O LUCRO

LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO

1.842.134,22

(283.124,15)

(811.658,85)

(106.654,86)
(490.132,63)

124,51
9,49

(79.587,53)

5.657,37

1.842.134,22

(283.124,15)

811.658.85

(596.787.49)

1.842.134,22

(283.124,15)
1.559.010,07

(811.658.85)
747.351,22

(596.787,49)

150.697,73

(73.930,16)
76.767,57

76.767.57
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