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  PREFÁCIO


  A leitura é o bálsamo e o alimento


  para o espírito - Remédio da alma.


  Durante longos anos, as empresas, especificamente as brasileiras, viveram com uma espécie de “couraça de aço econômica”, que foi capaz de protegê-las contra as variáveis ambientais internas e externas, notadamente, a desaceleração da produtividade, a inflação, a diminuição do poder aquisitivo da população, o controle de preços, entre outros, que impediam quaisquer tentativas mais arrojadas de promoverem estratégias de crescimento, de desenvolvimento, de internacionalização, de joint venture - quem sabe!-, sob os aspectos do aumento da produtividade e rentabilidade, do lançamento de novos e competitivos produtos no mercado, da definição das metas de médio e longo prazos, enfim, de usar da criatividade para ousar, inovar e provocar as mudanças necessárias.


  O professor Paul Strebel, membro do Institute for Management Development (IMD), Lausanne, Suíça, publicou, em setembro de 1993, no boletim intitulado Perpectives for Managers, o autêntico “decálogo do parque jurássico”, compilado por um grupo de colegas do próprio instituto, que consistia em elencar as características das empresas fechadas à inovação e às mudanças, in verbis: a) defendem as reservas de mercados, b) tendem a repetir-se, c) perdem a participação no mercado, d) falta-lhes a visão estratégica, e) demonstram pouca agressividade, f) denotam um grande paternalismo, g) têm o seu staff superdimensionado, h) suas estruturas não são market-oriented, i) evitam a discussão (na melhor acepção da palavra) e j) não se disponibilizam para correr riscos. Numa empresa com estas características, verificar-se-á uma ampla dificuldade de aplicação de quaisquer mudanças, levando-a, fatalmente, ao declínio total.


  Deparamo-nos, hoje, a cada dia e de maneira ininterrupta, com um rompimento de barreiras de ambientes internos e externos das empresas e instituições e buscamos, racionalmente, as maiores e melhores conexões estratégicas, com o intuito precípuo de, cada vez mais, maximizar as suas riquezas, difundir os seus modelos de comportamento, aumentar o poder de ação no regime competitivo em que vivem, implementar ações planejadas e específicas do planejamento estratégico propriamente dito, gestão contábil, gestão de finanças, marketing, gestão de pessoas, engenharia da informação, produção, pesquisa e desenvolvimento, entre várias outras que propiciem a melhor condução de seus processos.


  Os profissionais que privilegiam um bom planejamento estratégico, em seu mais alto grau de sapiência, têm uma responsabilidade muito grande no sentido de fortalecer e disseminar essas idéias que promovam, efetivamente, o espírito inovador, estratégico e tecnológico nas empresas e instituições, não só pelo redirecionamento exigido em suas atribuições, mas pela necessidade da emergente substituição de paradigmas que a sociedade moderna nos impõe.


  Entendo que esse desafio mental de promover as mudanças dos modelos tradicionais, paternalistas e hierárquicos esteve, está e sempre estará presente, fazendo parte do cotidiano dos que materializam um diferenciado planejamento estratégico nas empresas e extirpam, definitivamente, quaisquer possibilidades de postergar nossa atuação.


  Pensando nisso, ao lançarmos esse exemplar, privilegiamos artigos que contribuem para a materialização, operacionalização e potencialização do planejamento estratégico nas empresas, qualificação profissional e crescimento exponencial dos conhecimentos daqueles que disponibilizam seu tempo para promoverem métricas de sucesso, a “pedra fundamental” para obter o êxito no mercado globalizado em que vivemos. O momento é agora!


  Parabéns a todos os profissionais desenvolvedores dessas métricas e boa leitura.


  Professor M.Sc. Marlúcio Cândido


  APRESENTAÇÃO


  Sobressai-se em resolver as dificuldades quem as


  resolve antes que apareçam – Sun Tzu


  Planejar é uma ação condicionada ao ser humano, significa trabalhar com antecedência, realizando-se em períodos de curto, médio e longo prazo. Planejamos várias situações de nossas vidas, como o que comeremos na hora do almoço, o que vestiremos em uma ocasião especial, o que faremos no final de semana e ainda, qual o melhor caminho a ser seguido em busca da profissão dos sonhos. Esse processo permite reduzir a diferença entre duas variáveis, onde estamos e para onde queremos ir.


  Em face à etapa do planejamento, conhecemos cada dimensão associada ao evento que desejamos tornar realidade, dessa maneira, definimos o que faremos, o por que faremos, onde será realizado o evento, quem serão os envolvidos, quais serão os prazos e qual será o investimento monetário principal.


  O desenvolvimento desse paradigma, é essencial e importante para as organizações. Dado os reflexos do desenvolvimento do mercado, prosperando sob as perspectivas da globalização, em um cenário dinâmico e cercado por incertezas, exigente por inovações e diferenciais competitivos, o planejamento conduz e integra as atividades empresariais, possibilitando maior comunicação e foco nos resultados.


  Associado ao efetivo desempenho do planejamento, encontra-se a estratégia, objeto de estudo da humanidade desde a antiguidade, quando os grandes guerreiros estudavam comportamentos de guerras diante de sua tropa e de seus inimigos. Juntos, a estratégia e o planejamento, dentro do contexto empresarial, representam uma técnica administrativa, que por intermédio da investigação do ambiente, permitem estabelecer as ameaças e as oportunidades externas e os pontos fortes e os pontos fracos internos. Trata-se de uma metodologia contínua que exige esforços de toda a organização em aperfeiçoar-se em termos de eficiência, eficácia e efetividade.


  Diante disso, cabe a nós, um questionamento, que conduzirá os estudos desta obra: Por quê fazer um planejamento estratégico? O planejamento estratégico oportuniza às empresas a edificarem e a preservarem negócios sustentáveis em mercados e ambientes ligeiramente oscilantes. Essa metodologia é executada por planos sinérgicos, que consideram possiblidades integradas de maximização dos negócios, ao manterem mapeadas as perspectivas financeiras, a gestão de pessoas, o marketing estratégico, a otimização dos processos internos e a responsabilidade social. Em síntese torna-se fundamental para auxiliar na assertividade das tomadas de decisões.


  A carência de planejamento e a escassez de estratégias são sinônimos de insucesso empresarial. As organizações que não definem sua missão; não se conscientizam sobre seu ambiente interno e externo; e não formulam suas metas e estratégias, perdem em atratividade e em posição de mercado e falham na sua entrega de valor. Todos esses fatores frustrarão a vantagem competitiva e a possibilidade de sustentabilidade no longo prazo.


  Aqui encontra-se um grande desafio para os gestores e para as organizações tanto do segundo, quanto do primeiro e do terceiro setor, planejar estrategicamente, pautando-se no reconhecimento de seu posicionamento e na integração de suas atividades.


  Embora, há diferentes estruturas entre as instituições, seus objetivos refletem as mesmas características: inovar para a geração de valor aos clientes, aos colaboradores, aos acionistas e a sociedade. A possibilidade de renovar, inventar e criar, potencializando as práticas tradicionais do planejamento estratégico, contribui para o aumento da competitividade e para o crescimento econômico da sociedade.


  Por esse ângulo, com o objetivo de auxiliar o entendimento e a execução vitoriosa do planejamento estratégico, convidamos você, leitor, a aprofundar seus conhecimentos. A obra Planejamento Estratégico Significativo, oferece uma completa extensão a respeito da arte de planejar estrategicamente e discute as perspectivas fundamentais atreladas aos negócios, que permitem o amadurecimento dos profissionais na constante busca e idealização de diferenciais competitivos.


  Bons conhecimentos e excelente leitura,


  Isadora Clotilde de Siqueira Leite.


  NOTA DO ORGANIZADOR


  O livro “Planejamento Estratégico Significativo” é resultado das observações realizadas durante os cinco anos nos quais fiquei responsável por implantar, treinar e acompanhar o Planejamento Estratégico das Centrais de Abastecimento de Minas Gerais. Um desafio que trouxe motivação em todos esses anos.


  O primeiro passo foi identificar os parceiros, autores que vivenciam, vivenciaram ou que já haviam feito pesquisas sobre os temas a eles atribuídos.


  Pensar em Planejamento Estratégico é planejar o futuro com planos e metas capazes de atingir os objetivos que foram previamente traçados. Porém, para que haja sucesso, é necessário que esse planejamento seja feito de forma criativa, sistêmica, em equipe, por profissionais experientes que possuam espírito de liderança e motivação. Antecipar decisões para se adaptarem a cenários e tendências é o que as empresas no século XXI desejam. Portanto, esperam de seus colaboradores, dinamismo, iniciativa e seriedade no acompanhamento do Planejamento Estratégico.


  Atribuir a palavra Significativo ao Planejamento Estratégico nos faz pensar um pouco sobre a Teoria Significativa de Ausubel, cujo objetivo geral é dar significado ao Planejamento Estratégico e proporcionar a todos uma visão clara, objetiva, direta e descomplicada de se realizá-lo. Seus objetivos específicos se propõem a quebrar os paradigmas de que planejar de forma estratégica é complicado e difícil.


  Na prática, o Planejamento Estratégico deve ser realizado utilizando o Diagrama V proposto por D. B. Gowin, que contempla cinco questões as quais o aprendiz ou o profissional deve analisar para que os conhecimentos produzidos sejam significativos: qual é a questão foco?; quais os conceitoschave?; qual o método usado?; qual é o conhecimento produzido?; qual é o valor do conhecimento produzido?. Para que cada etapa seja realizada com sucesso, é necessário que o estudante ou profissional faça uma reflexão crítica sobre as tarefas que estão desempenhando.


  Não podemos admitir, em pleno século XXI, profissionais que realizam parte das atividades sem saberem o impacto que elas causam num todo. É comum nas empresas os profissionais trabalharem com sistema integrado em que a maioria não sabe a importância do seu trabalho no desenvolvimento do processo. O que se percebe é retrabalho, um erro após o outro. Quem errou não sabe o motivo, não se interessa em corrigi-lo, não se preocupa em reaprender e assim por diante. Há um sentimento de frustração, de que seu trabalho não é importante. Quando é exigido do aluno ou do profissional uma visão do todo, ele saberá que um planejamento realizado sem o cuidado necessário poderá resultar numa informação distorcida, provocando, assim, prejuízo em todo o processo, visto que os usuários das informações produzidas pelo Planejamento Estratégico confiam plenamente que essas informações foram geradas de forma correta, fidedigna, em observância a todos os princípios, normas e convenções teóricometodológicas, éticas e técnicas.


  O foco do livro é pensar o Planejamento Estratégico em cinco perspectivas, todas necessárias para o sucesso do negócio, independentemente do tipo de empresa: primeiro, segundo ou terceiro setor. Para melhor entendimento da aplicabilidade de cada perspectiva, alguns capítulos trouxeram como diferencial um projeto e seu plano de ação para facilitar o entendimento do Planejamento Estratégico na prática.


  A obra está dividida da seguinte forma: quatro capítulos trazem abordagens sobre a perspectiva econômico-financeira, tais como: Gestão Financeira e de Investimentos; Análise das Demonstrações Contábeis e Visão Tributária, por meio de considerações relevantes sobre o controle do patrimônio das pessoas jurídicas, alertando os gestores sobre a importância das informações produzidas pela Contabilidade para a tomada de decisões dos gestores. O quarto capítulo traz considerações sobre o controle do patrimônio pessoal, com orientações de aplicação de recursos, previdência complementar e educação financeira. Na perspectiva aprendizado, crescimento e qualidade de vida foram selecionados três capítulos: RH Estratégico; Ergonomia no Ambiente de Trabalho e Estagiário Estratégico. Nesta perspectiva, o capítulo do Estagiário Estratégico faz um alerta sobre a forma de celebração dos convênios estabelecidos entre as Instituições de Ensino e as Empresas que, infelizmente, têm fugido da função principal, que é a capacitação do estudante para o mercado de trabalho. O que se observa é a falta de aproximação entre o supervisor de estágio e o profissional responsável por acompanhar o aprendizado. Muitos estagiários são, na verdade, empregados disfarçados de estagiários.


  Na perspectiva clientes e parceiros estão em destaque dois capítulos: Marketing de Relacionamento e Fidelização e Produtos, Características e Componentes.


  Na perspectiva processos internos foram selecionados treze capítulos: Controle Interno Estratégico; Licitações e Contratos; Governança Corporativa; Eficiência na Comunicação Institucional; Controle de Qualidade: metodologia seis sigmas; Logística estratégica; Inovação estratégica; Renovação Organizacional O&M; Gestão da Tecnologia da Informação; Liderança no Planejamento Estratégico; Aliança Estratégica; Gestão do Conhecimento e Educação Corporativa; e Gestão de Projetos.


  Na perspectiva sociedade foram selecionados sete capítulos: Sustentabilidade e Meio Ambiente; Gestão Escolar Estratégica; Inclusão dos PCDs (Pessoas com Deficiência) nas Empresas; Planejamento Estratégico no


  Terceiro Setor; Estratégias Governamentais para Efetivar Políticas Públicas; Responsabilidade Social Empresarial e Empreendedorismo.


  Para finalizar, foi preparado um capítulo direcionado para que você consiga planejar e conduzir um projeto de pesquisa com o nome Metodologia de Pesquisa.


  Ah! Nunca se esqueçam! “Somos mais fortes com Jesus, pois ele é a luz que nos conduz”


  Obrigado a todos e boa leitura.


  Vander Lúcio Sanches
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  CAPÍTULO 1


  GESTÃO FINANCEIRA E ANÁLISE DE INVESTIMENTOS


  KATHLEEN GARCIA NASCIMENTO


  
    OBJETIVOS:


    - Explicar como deve ser feita a gestão financeira de forma a apoiar as decisões estratégicas.


    - Analisar os tipos de investimentos que cercam a empresa nas perspectivas de curto prazo e longo prazo.


    - Desenvolver o conceito de tomada de decisões de investimentos a fim de maximizar os resultados financeiros da organização.

  


  1 INTRODUÇÃO


  A busca de uma gestão financeira estratégica dentro de uma empresa significa a busca de uma gestão financeira eficiente, portanto é preciso contextualizá-la. Em seguida entender em linhas gerais como deve ser realizada, quais fundamentos interferem no processo e, para fechar o foco, entender os conceitos de financiamento e investimento e como se aplicam.


  É comum no entendimento popular a crença de que finanças se resumem no Contas a Pagar e Contas a Receber, no entanto é necessária uma visão abrangente. É preciso contar com um instrumental econômico financeiro capaz de auxiliar o gestor na sua tarefa. De forma prática, na busca de uma gestão estratégica, é preciso partir dos três pressupostos básicos da função do gestor financeiro, que tem como objetivo principal, aumentar a riqueza da organização. Suas atividades essenciais se resumem, como apontado por GITMAM (2010) em planejamento e análise financeira, tomada de decisões de financiamento e tomada de decisões de investimento.


  Algumas orientações básicas são necessárias para um melhor entendimento sobre gestão financeira eficiente.


  2 CONCEITOS BÁSICOS ESSENCIAIS


  O planejamento e análise financeira consistem em transformar o planejamento estratégico, tático e operacional da organização, em cifras, ou seja, em números financeiros, que serão disponibilizados nos documentos contábeis e financeiros, bastante conhecidos, com principal destaque ao BP-Balanço Patrimonial, ao DRE-Demonstrativo de Resultado Financeiro e, ainda mais importante na rotina financeira, o Fluxo de Caixa. Tais documentos permitem ao gestor fazer a análise que, em essência, significa avaliar se a empresa terá lucro ou prejuízo, se terá superávit ou déficit, dentro das perspectivas econômica e financeira.


  Lucro/prejuízo são conceitos contábeis que informam o resultado positivo/negativo dentro de um exercício, ou seja, período operacional geralmente correspondente a um ano do calendário. Esse resultado estará vinculado às operações contratadas pela organização dentro desse período e registrados pelo chamado “regime de competência”. O superávit/déficit, por outro lado, estará relacionado ao fluxo de caixa, onde as operações serão registradas de acordo com a efetiva entrada e efetiva saída de dinheiro da tesouraria, ou seja, pelo chamado “regime de caixa”.


  São duas versões de uma mesma moeda, digamos assim. Enquanto o DRE tem os registros pelo regime de competência, o Fluxo de caixa tem os mesmos registros realizados pelo regime de caixa e é essa diferença que define a perspectiva econômica, quando se faz a análise de um DRE, e a perspectiva financeira, quando se faz a análise do fluxo de caixa. Um melhor exemplo pode ser dado considerando um planejamento de uma empresa para fechar um contrato de venda de uma ETA-Estação de Tratamento de Água. É necessário fazer o planejamento da produção que ocorrerá em dois anos correntes do calendário, sabendo-se que as condições de compra dos materiais, equipamentos, insumos e contratação de equipe, determinam um pagamento à vista, e as negociações de venda definem um recebimento de 50% (cinquenta por cento) do valor antecipado e o restante na entrega da obra. Considerando a venda do projeto a um supermercado disposto a pagar R$ 100.000,00 (cem mil reais) pela obra e que os orçamentos realizados pela equipe de produção e recursos humanos estimam custos e despesas da ordem de R$ 80.000 (oitenta mil reais), tem-se o planejamento financeiro feito da seguinte forma, de acordo com os Quadros 1 e 2:


  Quadro 1 - DRE Projetado: Demonstrativo de
Resultado do Exercício


  
    
      
        	
          DRE Projetado – 2xx1

        
      


      
        	
          Receitas

        

        	
          R$ 100.000,00

        
      


      
        	
          (-) Custos e Despesas

        

        	
          (R$80.000,00)

        
      


      
        	
          = Lucro

        

        	
          R$ 20.000,00

        
      

    
  


  Fonte: Dados da pesquisa (2018).


  Quadro 2 - Fluxo de Caixa Projetado


  [image: Image]


  Fonte: Dados da pesquisa (2018).


  Pois bem, sob o aspecto econômico a empresa estará muito saudável, lucrativa, com um excelente negócio a ser realizado. Entretanto sob o aspecto financeiro, caso não tenha fonte de financiamento para suportar a operação, a empresa estará falida pois não poderá entregar o serviço.


  2.1 Organização do setor


  Um ponto prático, no entanto, muito importante, sobre gestão financeira, trata da organização interna. Para que o gestor tome decisões assertivas é fundamental que tenha domínio das informações. Logo precisa certificar-se da acurácia do processo de registros. Toda e qualquer ação, que tenha impacto nos cofres da empresa, terá que ser registrada. No entanto isso não basta, é preciso ainda que tais registros estejam devidamente organizados para permitir a melhor leitura dos mesmos. Nesse caso, é aconselhável que os registros financeiros sejam feitos com os mesmos critérios, ou, quando não possível, bastante similares aos contábeis, de forma que a conversa entre setor financeiro e contabilidade possa fluir da melhor maneira possível, usando árvores de plano de contas e centros de lucros, mais conhecidos por centros de custos, devidamente ajustados à atividade fim da empresa.


  Para que os registros sejam bastante confiáveis, manter uma estrutura de funcionamento adequada no setor é fundamental. Isso implica em ter as atividades claras para o faturamento, para os controles de contas a receber, para a cobrança, para os controles de contas a pagar, para a tesouraria, para a controladoria, enfim, todas as atividades que irão promover a gestão dos recursos tanto no caminho de entrada do dinheiro quanto no caminho de saída. E todas essas atividades ao final poderão fornecer um dossiê padrão (repport), apresentando os resultados, num “build up” consistente, um painel de bordo completo, com os principais indicadores. Não são necessários milhões de indicadores, mas certamente aqueles que indicam os “sinais vitais “ da empresa. Um dossê, minimamente adequado, deve encaminhar ao gestor financeiro, as posições financeiras de saldos, o fluxo de caixa realizado, fluxo de caixa projetado, as peças orçamentárias com análise, os relatórios de inadimplência e o painel de bordo com os indicadores básicos, para começar.


  Importante pontuar sobre os indicadores de performance (KPI, do inglês, key performance indicators), porque são parte fundamental da gestão estratégica. Para além dos indicadores financeiros, a empresa deve estender o foco para indicadores de atividades. O BSC – Balanced Score Card, metodologia proposta em 1992 por Kaplan e Norton, é uma modelagem que apresenta um amplo espectro em termos de áreas a serem abraçadas pela estratégia da organização e inclui os indicadores de mercado, de processos, de recursos humanos e aprendizado. Para o setor financeiro não podem faltar indicadores de liquidez, de endividamento, de margem bruta e líquida, de crescimento de faturamento e receita, de giro dos ativos, de inadimplência e principalmente de rentabilidade. Nesse ultimo caso o retorno sobre patrimônio líquido (ROE, do inglês, return on equity) mede o retorno sobre o investimento dos proprietários dado pelo lucro líquido disponível para os acionistas ordinários dividido pelo patrimônio líquido dos acionistas ordinários, enquanto o retorno sobre ativos (ROA, do inglês, return on assets) mede o retorno sobre ativos totais dado pelo lucro líquido disponível para os acionistas ordinários dividido pelo ativo total.


  Partindo-se do pressuposto que a empresa tenha um bom planejamento de suas atividades, e, ainda, que o setor financeiro tenha a competência para transformar as informações em documentos contábeis e financeiros para a análise competente, pode-se dar início ao escopo de conhecimento necessário para tomar decisões, tanto de financiamento quanto de investimento.


  2.2 Conceitos marginais


  É importante destacar que existem outras operações necessárias dentro da gestão financeira, lembrando que o objetivo maior é aumentar a riqueza da organização. Uma das operações importantes é auxiliar o processo de formação de preços dos produtos e serviços. Conceitos como margem de contribuição e ponto de equilíbrio são essenciais nessa tarefa. Se o preço de um produto não cobre seus custos e não contribui para as despesas, incluindo o custo do dinheiro, então o sinal de alerta deve ser dado. A única possibilidade de sua permanência no mix de produtos/serviços oferecido será no caso de um “produto estratégico”, ou seja, ele contribui para estimular a venda de outros produtos bem mais rentáveis.


  Outra função importante para garantir uma gestão financeira estratégica passa pela gestão de custos. O que não significa dizer redução de custos, ainda que seja necessária em muitos casos. Qualquer organização tem que trabalhar com a máxima de que não se pode gastar mais do que se recebe, exceto em condições de investimento, cujo conceito será tratado mais à frente. Para uma gestão de custos de excelência as informações para análise devem ser precisas. Conceitos de custos, despesas, gastos, bem como suas classificações, tais como diretos, indiretos, fixos, variáveis, além, ainda dos conceitos sobre os critérios de rateios como absorção, departamentalização, RKW, custeio direto, custeio ABC, são imprescindíveis para proporcionar ao gestor uma melhor performance de resultados. O RKW, desenvolvido na Alemanha, tem uma boa aplicação, melhor que o de absorção pleno, uma vez que distribui o “overhead” por todos os centros de custos e permite trocar custos entre si. Esse método permite uma redução no nível de arbitrariedade dos critérios. O Custeio ABC, talvez o método que permita maior precisão entre os critérios de rateio e a realidade, costuma não apresentar boa relação custo/benefício na sua aplicação. Grandes corporações que tenham sistemas ERP´s robustos devem adotar esse método.


  Uma das ferramentas de apoio mais importantes em uma gestão financeira estratégica é o orçamento, melhor dizendo, é um bom programa de planejamento e controle orçamentário, proposto em detalhes por Welsh (1983). De forma geral o orçamento parte do planejamento estratégico da atividade e se transforma nos documentos de controle financeiros. Em geral construído com base em dados históricos apresenta os balanços, DRE´s e fluxos de caixa projetados. Um bom método utilizado atualmente é o OBZ-Orçamento Base Zero, que desconsidera o histórico e parte de um planejamento puro. Ainda que seja uma excelente ferramenta, exige maior esforço em sua implementação. Grandes empresas com recursos humanos e recursos materiais disponíveis tendem a utilizar esse método, enquanto pequenas e médias empresas utilizam modelos baseados em análises estatísticas históricas, associados à sazonalidade e temporalidades das contas, desvios padrões a fim de estimar os resultados esperados. Avaliando sempre os impactos econômicos e políticos associados. Tão importante quanto construir o orçamento é acompanhar o orçamento. As análises de “projetado versus realizado” são imprescindíveis para uma boa gestão financeira estratégica, tanto nas decisões de longo prazo, quanto nas operações de rotina.


  Outro conceito intrínseco à gestão financeira estratégica é a criação de valor para a empresa que, como evidenciado por Copeland et al (2002), é a mais significativa medida de desempenho de uma gestão. Exige concentração nos retornos de longo prazo em termos de fluxo de caixa e disposição para adotar uma visão racional voltada para a geração de caixa e para a perspectiva de investimentos que possa proporcionar retorno além do custo de oportunidade do capital. O processo de geração de valor passa pela gestão geral da organização, implica em tomar decisões quanto a politicas de pesquisa e desenvolvimento, de propaganda e publicidade, posicionamento competitivo quanto a preços ou qualidade, reforço de equipes de venda, controle de custos, principalmente redução de custos não agregáveis como o caso de perdas e gastos desnecessários. O conjunto de ações que promovem resultados operacionais positivos, consequentemente, a saúde financeira para a empresa, associado a ações de longo prazo em investimentos rentáveis, têm o poder de tornar uma organização naturalmente bem-sucedida.


  3 FINANÇAS E ECONOMIA


  Fica bastante evidente a intima relação entre a área financeira e a contabilidade. Gitman (2010) ressalta em sua literatura tal interligação. Assim como também ressalta a relação entre a economia e as decisões financeiras. Não existe gestão financeira descolada da economia. Princípios econômicos interferem diretamente nas decisões estratégicas das organizações e, consequentemente, na sua gestão financeira. Uma das teorias econômicas que mais afeta a vida da empresa é a lei de oferta e demanda, além de, conforme Gitman (2010) estratégias de maximização de lucros e a teoria dos preços. Outro princípio econômico também muito importante usado na gestão financeira é a análise marginal custo benefício, que basicamente determina que uma decisão deve ser tomada apenas quando os benefícios adicionais superam os custos adicionais de qualquer ação a ser implementada.


  A política econômica, seja de um país, seja de outros países, também interferem diretamente nas decisões estratégicas. De acordo com Franco (2017), desde 1933 a organização monetária intuitiva e natural ficou pra trás,


  de sorte que, ao passar para o terreno das convenções sociais e da imposição das leis, uma matéria aparentemente simples, como a própria definição de moeda, se tornou assunto de azeda controvérsia entre advogados e economistas ( FRANCO, 2017, p 78).


  Segundo Stein e Kashyap (2001), há uma crença de que os bancos centrais estabelecem as taxas de juros, entretanto entre as ações de curto prazo das autoridades monetárias e as decisões sobre dispêndio de capital das empresas, o elo é mais obscuro. O banco central é o único órgão que pode criar moeda, logo em parte pode controlar a economia monetária. Pode ainda controlar os demais bancos e manipular o fornecimento de dinheiro, por meio desses. Quanto mais dinheiro disponível no mercado, mais barato fica, com taxas de juros mais baixas algumas opções de investimento podem se tornar mais atrativas. Empresas menores e menos líquidas são especialmente sensíveis à politica monetária, que quando fica arrochada, reduz gradualmente a concessão de empréstimos agregada dos bancos e há uma busca por novas fontes provocando um surto de financiamento não bancário. Outro impacto se dá na redução dos investimentos uma vez que nem todos os tomadores que perdem empréstimos bancários irão conseguir financiamentos alternativos e sem dinheiro as pequenas empresas poderão cortar investimentos, principalmente em estoques, por exemplo.


  Além dos fatores monetários as intervenções do governo na economia a partir das leis, também impactam nas decisões estratégicas. Até bem pouco tempo pequenos produtores rurais não podiam vender queijo in natura de Minas Gerais em outros estados brasileiros. Para abrir uma faculdade é preciso obter todas as autorizações de funcionamento pelo MEC que chega a levar mais de ano para emiti-las, tendo a instituição que se manter pronta e apta, porém fechada, até obter tais autorizações. O mesmo ocorre com licenças ambientais que além de obrigatórias passam por processos altamente burocráticos até que sejam emitidas. Inúmeros exemplos dessas intervenções podem ser verificados por meio de informações públicas. Atenção total deve ser dada pelas empresas às exigências legais que incidem sobre suas atividades-fim.


  Outro impacto importante proveniente das autoridades governamentais na economia está nas leis tributárias, essas impactam sobremaneira a vida das organizações e projetos de investimentos. Todas as decisões estratégicas das organizações passam por avaliar quais impostos e sobre quais bases serão cobrados sobre o negócio. A regra para maximização dos resultados da organização implica em fazer a gestão tributária, com apoio jurídico e contábil, na perspectiva de buscar um modelo de negócio que permita o enquadramento na menor carga tributária possível.


  4 AS DECISÕES


  Voltando às análises dos planejamentos feitos pela organização é preciso compreender os seus impactos nas posições dos registros do Balanço Patrimonial, sabendo que esse documento, sob a perspectiva financeira, apresenta, de um lado o passivo, que é a estrutura de capital, ou seja, as fontes de recursos, e do outro lado a estrutura de ativos, onde são feitos os investimentos. Um quadro bastante simplificado facilita esse entendimento.


  Quadro 3 – Balanço Patrimonial
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  Fonte: Dados da pesquisa (2018).


  As contas de passivo representam as fontes dos recursos já utilizadas, ou a serem utilizadas, caso o balanço seja projetado, para manter os investimentos correspondentes. As decisões sobre as fontes de financiamento interferem sobremaneira nos resultados da empresa. Como visto no exemplo anterior sobre os sistemas de registro, é comum uma empresa economicamente viável, apresentar necessidade de financiamento para suas operações a fim de viabilizá-las. Sendo assim é de grande responsabilidade do gestor financeiro avaliar as fontes de capital, sejam de Capital Próprio, sejam de Capital de Terceiros, principalmente no que tange ao custo dos recursos, além de suas disponibilidades. Para tomar tais decisões é preciso ponderar o trade off entre risco e retorno para que a melhor decisão seja tomada.


  Em linhas gerais, Siegel (2001), no compilado Dominando Finanças do Financial Times, fala dos fundamentos sobre risco e retorno. O retorno esperado não é uma “constante física”, ao contrário, deve ser calculado a partir de dados históricos, e associado a fatores econômicos, políticos e até sociais ocorrentes nos momentos de análise que irão interferir e modificar parâmetros do passado. Há uma infinidade de dados, entretanto não garantem precisão na estimativa. Atualmente o mercado adota séries históricas de mercados estáveis, principalmente o mercado americano, que são adaptados às realidades locais para fazer análises. O retorno esperado para ativos financeiros segue a lógica da média ponderada dos retornos históricos dos títulos avaliados, o valor esperado de um retorno, ř, será o somatório do resultado dos retornos observados com peso de suas probabilidades de ocorrência, da seguinte forma:
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  Onde:


  nr. = número de resultados considerados


  m = retorno para o enésimo resultado


  Prn = probabilidade de ocorrência do enésimo resultado


  Já para ativos reais o retorno esperado será calculado pela distribuição de caixa durante o período de utilização do ativo, mais a sua variação de valor desde sua aquisição até o momento da análise, expresso em termos percentuais comparados ao investimento realizado, da seguinte forma:
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  Onde:


  -


  r = Taxa de retorno esperada para o projeto


  Flx Cx = Fluxo de Caixa livre obtido, após o investimento no projeto pelo período t-1 até t


  Vlr t-1 = Valor do Ativo no tempo t-1 correspondente ao investimento realizado


  Vlr t = Valro do Ativo no tempo t


  Para efeito de cálculo de risco o padrão mais utilizado é o modelo de precificação de ativos financeiros (CAPM), onde o prêmio de risco sobre o ativo não depende do desvio padrão de seu retorno, mas da correlação entre os retornos observados do ativo e o retorno de mercado ou seja, o retorno da carteira de títulos negociados no mercado de capitais. Damodaran tem uma página na internet, http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/, na qual disponibiliza inúmeros dados históricos, que são bastante utilizados tanto para cálculo de retorno, quanto de risco, além de outras informações já compiladas e trabalhadas que auxiliam o processo de decisão.


  As contas registradas nos ativos, representam investimentos realizados, ou, caso o balanço seja projetado, a serem realizados pela empresa. Os investimentos representam desembolsos de capital vinculados à expectativa de retorno, logo para tomar essas decisões, seja de curto prazo, seja de longo prazo a pergunta a ser feita é “o gasto incorrido irá promover retorno positivo”? Para saber a resposta será necessário usar os métodos de avaliação que permitirão avaliar se haverá retorno, caso haja, em quanto tempo se dará, se o retorno será suficiente para recuperar o capital investido, se haverá ganho após essa recuperação. Perguntas simples que serão devidamente respondidas através dos modelos de análise. Para cada tipo de investimento há um modelo de análise próprio.


  Ainda que falar sobre investimentos possa remeter a grandes volumes de recursos aplicados em grandes projetos, tecnicamente todas as contas de Ativo representam investimentos, assim, “investir” em Caixa e Bancos significa deixar recursos disponíveis para realizar as operações de rotina. A princípio é um paradoxo pensar que a empresa está “investindo” em dinheiro “parado”, mas é mais ou menos isso mesmo. A decisão é, em ultima análise, qual o menor volume de recursos deve ser deixado disponível com vistas a rentabilizar os resultados da organização, dado que os recursos disponíveis em conta não geram rentabilidade nenhuma. Gitman (2010) propõe a Conta de saldo nulo (ZBA, do inglês, zero-balance account), onde a conta corrente mantém sempre saldo zero ao final do dia a fim de eliminar saldos de caixa não remunerados. De certa forma é o que ocorre com as contas correntes com aplicação automática, muito utilizadas no nosso mercado.


  Uma vez definido o volume a ser mantido disponível, todo o restante deverá ser direcionado para outros investimentos. Vale ressaltar que existem ativos financeiros e ativos reais. Ativos financeiros são papéis, títulos de dívida públicos ou privados, negociados no mercado financeiro que equivalem a fazer empréstimo de dinheiro, o que leva o gestor financeiro a por foco na remuneração do capital. A pergunta relevante é “qual papel está apresentando melhor rentabilidade com o menor risco”?


  Risco, em termos técnicos financeiros, é a medida da variabilidade do retorno esperado. Trata-se de risco financeiro calculado. Por óbvio, se o objetivo maior do administrador financeiro é aumentar a riqueza da organização, terá que buscar os ativos com maior rentabilidade possível dentro da margem de risco suportável ao negócio.


  A conta Aplicações, do balanço patrimonial registrada no ativo circulante, representa o investimento em ativos financeiros de curto prazo, ou seja, aqueles cujo rendimento ocorrerá em menos de um ano. As decisões de investimento nessa conta estão atreladas a uma necessidade de uso do recurso também no curto prazo. Naturalmente tais necessidades implicam que o gestor financeiro tenha que minimizar ao máximo o risco de perda do valor do principal aplicado, além de zelar pela liquidez, ou seja, de que os recursos estejam disponíveis imediatamente quando da necessidade de seu uso.


  Não há o melhor investimento em aplicações de curto prazo. Existem inúmeras ofertas por parte das instituições financeiras, em abundância no mercado. Cada banco oferece extensas listas de fundos de renda fixa e renda variável, baseados em títulos públicos como LTN, ORTN e outros, ou títulos privados como CDB, CDI dentre muitos outros. Com diferentes perfis de investidores, quais sejam, os mais agressivos e os mais conservadores. A escolha dos títulos decorrerá da análise racional considerando a rentabilidade histórica e a rentabilidade esperada, a liquidez, os riscos dos papéis à luz das demandas do fluxo de caixa da empresa, sempre por meio de análises técnicas e fundamentadas.


  Uma outra conta do passivo circulante que representa investimentos, no entanto de ativos reais, ou seja, bens vinculados diretamente ao processo produtivo da organização, é a conta Clientes, ou Duplicatas a Receber. É natural encontrar resistência em enxergar essa conta como investimento. Entretanto se considerar que ao vender seu produto a empresa tem o direito de receber o pagamento no exato momento da entrega, será possível perceber que quando é feita a venda a prazo, em essência, a empresa, ao não receber o dinheiro, está emprestando ao comprador. Ao emprestar o dinheiro deverá receber uma remuneração por isso, o que caracteriza o investimento. Sendo assim o foco será na maior rentabilidade possível. Claro que, dado o fato de se tratar de ativo real as respostas e medidas tomam proporções particulares. Para um bom investimento nessa conta a empresa precisa cuidar de 5 características, como bem apontado por Gitman (2010), a fim de certificar-se de que receberá todos os recursos emprestados na forma de recebimento de vendas, assegurando o principal e o ganho da remuneração do capital. Os 5 C´s do crédito são o caráter que identifica o comportamento do devedor ao cumprir suas obrigações de pagamento, a capacidade de honrar suas dívidas demonstradas nos documentos que comprovem rendimentos tais como contra-cheques ou declarações de imposto para pessoas físicas e demonstrativos de resultado de exercício para pessoas jurídicas, o capital que revela a relação entre dívida e patrimônio, o colateral que indica a disponibilidade dos bens a serem dados em garantia pelo devedor e as condições econômicas gerais e setoriais nas quais o devedor está envolvido. Quanto maior o risco de inadimplência maior o custo do capital e custos de análise de crédito. E quanto menor o gasto no processo de análise de crédito, provável maior gasto no processo de cobrança.


  A conta de estoques também representa investimento em ativos reais de curto prazo. As decisões de quanto e como investir estão ligadas basicamente às decisões de menor volume de recursos financeiros para um maior giro possível do estoque. Para maximizar o retorno desse investimento é preciso fazer a melhor gestão dos estoques com foco em técnicas tais como uso do sistema ABC ou curva de Pareto, Lote econômico de compra (EOQ, do ingês, economic order quantity), sistemas computacionais de controles de estoque (MRP, do inglês, manufacturing resource planning), o sistema just-in-time (JIT) dentre outras que possam otimizar os resultados, potencializando o resultado financeiro.


  As aplicações financeiras de longo prazo, seguindo a sequencia de registros no Balanço Patrimonial, implicam investimentos em papéis, títulos públicos ou privados, com vencimentos acima de um ano. A regra para uma gestão eficiente nesse caso assemelha-se aos papéis de curto prazo apenas com menos demanda quanto à liquidez. Em geral, seguindo a combinação de tempo, aliado ao risco e ao retorno, a rentabilidade dos papéis de longo prazo tende a ser melhor, ainda que os riscos também. Nesse caso as decisões serão tomadas à luz das condições da organização, aliada às expectativas de investimentos de longo prazo em ativos reais, que serão avaliados e monitorados por meio da ferramenta de planejamento e controle orçamentário, poderosa aliada à gestão financeira estratégica.


  Os investimentos em ativos permanentes, ativos reais de longo prazo, finalizam a lista de investimentos do Balanço Patrimonial a serem realizados em uma empresa. Basicamente as decisões a serem tomadas nesses casos estarão vinculadas às necessidades da empresa de modernizar, de substituir bens de capital, ampliar os negócios ou até mesmo de criar novos negócios. Uma vez apresentadas as necessidades, o gestor deverá fazer os levantamentos de dados, elaboração dos fluxos de caixa esperados para cada projeto e à luz do conhecimento das técnicas de análise e seguindo as diretrizes de aumentar a riqueza da organização, decidir quais os melhores. Tendo recursos ilimitados todos os projetos viáveis poderão ser implementados.


  Fato é que, na maior parte das vezes, é necessário fazer racionamento de capital, assim os projetos serão hierarquizados de forma que os viáveis e mais rentáveis sejam implementados dentro da limitação de capital apresentada, considerando fontes de Capital Próprio e fontes de Capital de Terceiros.


  O método mais utilizado de avaliação, bastante aceito no mercado, ainda é o Valor Presente Líquido – VPL, desenvolvido há aproximadamente nove décadas, se baseia na técnica do Fluxo de Caixa Descontado. Para os casos de projetos em ambiente de muita incerteza tem sido desenvolvido, há cerca de três décadas o método de Opções Reais, cuja técnica se baseia nos conceitos de opções financeiras que parte de modelos matemáticos estocásticos. Esse modelo ainda se mostra bastante sofisticado e pouco usado. Alguns métodos contábeis e contingenciais se aplicam em alguns casos também. Falcini (1995) e Helfert (2000) apresentam inúmeros métodos, bem como Silva e Cunha (2001), Oliveira (2001), Anderson (2001). Há um processo de análise baseado em expectativas proposto por Rappaport e Mauboussin (2002). Entretanto dado à funcionalidade e alta aplicabilidade no mercado o modelo de VPL, associado ao modelo de múltiplos de mercado, comparáveis, são os mais utilizados. Como apontado por Copeland e Antikarov (2001) esse método é o mais simples e profundamente usado para avaliar inúmeros investimentos feitos pelas empresas, após o advento das calculadoras de bolso e computadores pessoais.


  Para utilização do VPL na decisão de investimentos admite-se um tempo de vida útil prevista para o projeto bem como os fluxos de caixa elaborados de acordo com as expectativas mercadológicas, logísticas, de recursos humanos, recursos materiais. Os fluxos de caixa serão descontados a uma taxa ajustada ao risco. Dos ganhos apurados, trazidos a valor presente, serão subtraídos o valor do investimento para análise. Se for positivo entende-se que o projeto é viável.


  A partir da mesma base de informações calcula-se também a TIR – Taxa Interna de Retorno, para verificar quão rentável se mostra o projeto e é possível compará-lo a outros para decidir pelos mais rentáveis. Está claro que apenas projetos que apresentem taxa de retorno acima do custo do capital a ser empregado para implementá-lo mostrarão viabilidade.


  Outra análise que parte do mesmo modelo é o Pay Back Descontado que irá mostrar quanto tempo será necessário para recuperar o capital investido. Quanto mais rápida for a recuperação do investimento mais interessante o projeto se torna para o investidor. Esse tempo deve respeitar as características do negócio. No mercado de hotelaria, por exemplo, calcula-se que um novo empreendimento leva certa de sete anos para alcançar o máximo de taxa de ocupação em caso de sucesso, em média 80% da capacidade das UH´s – Unidades Habitacionais. Um projeto que apresente tempo de recuperação muito menor que sete anos poderá estar mal dimensionado.


  De forma geral a modelagem de análise de investimentos é bem acessível aos administradores. O único ponto mais delicado do processo de análise é a definição da taxa de desconto. Vários autores propõem modelagens de cálculo e são bem aceitas no mercado. Assaf Neto (2008), citando Damodaran (2002) propõe a utilização do CAPM, com dados utilizados para o mercado americano, estável, com adaptação ao mercado brasileiro, que é muito usado e também aceito nos projetos de análise pelos investidores.


  Não é possível em um único capitulo tratar da gestão financeira e suas análises estratégicas com profundidade. No entanto esse capítulo terá cumprido seu papel se puder orientar a respeito de quais as informações e conceitos são relevantes para aprimorar o papel de um gestor de forma a realizar uma gestão financeira estratégica eficiente.
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  CAPÍTULO 2


  ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS


  ALAN DA SILVA MELO, VANDER LÚCIO SANCHES


  
    OBJETIVOS:


    - Explicar a importância da Análise das Demonstrações Contábeis;


    - Descrever os principais índices de Análise de Balanço;


    - Ressaltar a importância do Relatório de Análise para tomada de decisão.

  


  1 INTRODUÇÃO


  Perante o seu contexto de mercado, as empresas constantemente buscam novas estratégias, com o objetivo de manterem-se nesse mercado, em posição de destaque, durante o maior tempo possível. Como alternativa, julga ser relevante conhecer as tendências econômico-financeiras, relacionadas a todos os processos internos da empresa, contribuindo com as tomadas de decisões das quais passam a se sustentar em informações contábeis mais confiáveis e relevantes.


  A capacidade econômico-financeira de uma empresa é identificada por meio dos seus relatórios, registros e documentos contábeis chamados de demonstrações financeiras, afirma Ribeiro (1997). Na visão de Iudícibus (1998), ao nomear esses registros como demonstrações contábeis, neles estão expostos e ordenados os principais fatos contábeis ocorridos durante um determinado período. Para melhor compreensão os demonstrativos contábeis devem ser analisados. Salienta Matarazzo (2003), Alexandre Wall é considerado o pai das Análises de Balanços, um outro sinônimo dado para o termo, análises das demonstrações contábeis. Historicamente, os demonstrativos passaram a ser analisados, ganhando força no final do século XIX. Em seguida, o autor, afirma que os bancários americanos, para aprovarem os pedidos de empréstimos solicitados por empresas, analisavam suas demonstrações contábeis. Com o passar dos anos, acrescenta Marion (2012), os Bancos Governamentais e as empresas de capital aberto, perceberam o valor destas analises financeiras, durante as decisões de liberação de crédito e táticas para atrair acionistas.


  O estudo das análises de demonstrações contábeis, segundo aborda Ribeiro (1997), é um processo detalhado, onde os analistas devem averiguar por meio de cálculos padronizados as contas contidas nesses demonstrativos, os quais são capazes de gerar índices. Para Silva (2005, p. 194), “a concessão de crédito, a decisão de investimento e a busca de conhecimento sobre a concorrência estão entre as principais razões para desenvolvimento de análise financeira”. O Balanço Patrimonial e a Demonstração do Resultado do Exercício são os principais demonstrativos contábeis analisados, conforme menciona Gitman (2010). Assim, na percepção de Matarazzo (2003) é retirado de suas contas ou grupos de contas os valores monetários suficientes à gerar índices, para evidenciar a situação econômico-financeira da empresa.


  A riqueza de informações contidas nos documentos contábeis permite uma gama de possibilidades para extrair inúmeros índices. A seleção dos índices específicos, salienta Helfert (2000), depende dos objetivos da empresa que são: as comparações desejadas e o público-alvo a ser alcançado – administradores, credores, fornecedores, clientes, dentre outros. Contudo, menciona o autor, recorda-se que estes índices não são valores absolutos, mas suficientes para conhecer as tendências dos riscos e oportunidades vinculados à empresa. Os índices, continua o autor, estão direcionados para análises das posições passadas, atuais, e as evoluções da empresa. Assim, finaliza Helfert (2000), as expectativas para o futuro não podem ser projetadas apenas se partido desses princípios.


  Perante a contextualização do tema proposto, esse trabalho não esgota o assunto abordado. O artigo visa ressaltar a importância das empresas realizarem a análise das demonstrações contábeis por meio dos índices. Com esses indicadores é possível interpretar suas evoluções entre períodos para conhecer o desempenho econômico-financeiro da empresa, além de comparar tais índices com os mesmos de outras empresas, explica Perez Junior; Begalli (2002).


  2 ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS


  2.1 Demonstrações Contábeis


  As demonstrações contábeis,esclarece Megliorini; Silva (2009), são documentos que visam organizar a contabilidade de uma empresa, essenciais para identificar seus resultados. Na sequência, menciona o autor, as Sociedades Anônimas (S.A.) e as Limitadas (LTDA), devem elaborar as demonstrações contábeis, em cumprimento das disposições legais da Lei 11.638/07, qual substituiu a Lei 6.404/76. O autor atesta que, o objetivo é padronizar as estruturas dos demonstrativos contábeis, para os usuários compreenderem com clareza e confiabilidade as informações dispostas. As demonstrações contábeis, certifica, Braga (2006), disponibilizam as informações do patrimônio e dos resultados da sociedade, a fim de prestar contas aos sócios, credores, acionistas, governos, fornecedores e aos demais interessados.


  A Lei 6.638/07, pela Medida Provisória nº 449/08, define por meio do Art. 176 as demonstração financeiras, que devem ser elaboradas pelas sociedades por ações, com clareza dos fatos ocorridos ao final do exercício social anterior: o balanço patrimonial (Art. 178), a demonstração dos lucros ou prejuízos acumulados (Art. 186), a demonstração do resultado do exercício (Art. 187), a demonstração dos fluxos de caixa e a demonstração do valor adicionado – apenas para companhia aberta, (Art. 188) – conforme citam Iudícibus; Martins; Gelbcke (2009). Ressalta-se que a Medida Provisória nº 449/08, foi convertida na Lei nº 11.941/09, explica Gelbcke; Santos (2010).


  Para melhor compreensão do termo, exercício social, explica-se: “é o espaço de tempo (12 meses), findo o qual as pessoas jurídicas apuram os seus resultados; ele pode coincidir, ou não, com o ano-calendário, de acordo com o que dispuser o estatuto ou o contrato social”, segundo menciona (NEVES; VICECONTI, 2001, p.23).


  O Balanço Patrimonial (BP) é uma representação da forma como os valores monetários da entidade estão disponíveis em um determinado período, geralmente, um ano neles estão contidos os bens, direitos, obrigações e o patrimônio total investido na empresa, estruturada em contas do ativo e do passivo, salienta Morante (2007). No ativo, estão os bens e direitos por ordem decrescente de grau de liquidez; no Passivo estão às obrigações ordenadas do menor para o maior prazo de vencimento, argumenta o mesmo autor, além de afirmar que, no passivo, está o Patrimônio Líquido. No entanto, o Patrimônio Líquido é estudado como a diferença entre o ativo e o passivo, e nele está contido o capital investido na empresa, conforme percepção de Matarazzo, (2003).


  A Demonstração dos Lucros ou Prejuízos Acumulados (DLPA) ao ser estruturada, atesta Braga (2006), consiste em disponibilizar o saldo residual de lucros ou prejuízos, bem como, a divulgação das alterações ocorridas durante o exercício contábil. Na sequência, o autor informa que na DLPA está presente ainda, a informação do destino final desses lucros e prejuízos do exercício ou do período. Resumidamente, o objetivo da DLPA é “demonstrar a movimentação da conta Lucros ou Prejuízos Acumulados, revelando os eventos que influenciam a modificação do seu saldo [além de], revelar o dividendo por ação do capital realizado”, diz Neves, Viceconti (2001, p. 318).


  A Demonstração do Resultado do Exercício (DRE), sob o ponto de vista de Iudícibus (1998) é o resumo das receitas e despesas da empresa, dado um período específico.


  Feita de forma dedutiva, a demonstração do resultado do exercício objetiva evidenciar de forma resumida as operações da empresa no exercício, iniciando-se pelas receitas que deduzidas dos tributos a elas referentes, dos custos e das despesas, sejam operacionais ou não operacionais traduzindo ao seu final o resultado líquido (MORANTE, 2007, p. 6).


  A Demonstração dos Fluxos de Caixa (DFC), evidência “a capacidade de a entidade gerar caixa e equivalente de caixa e as necessidades da entidade para utilizar esses recursos”, de acordo com Barreto (2009, p. 257). O DFC substituiu a Demonstração das Origens dos Fluxos de Caixa – DOAR, conforme a Lei 11.638/07, menciona Marion (2012). Sob o enfoque, o mesmo autor explica que empresas com Patrimônio Líquido, abaixo de 2 milhões na data da realização do balanço não é obrigada a elaborar e publicar o DFC.


  A Demonstração do Valor Adicionado (DVA) detalha como a riqueza da empresa foi dividida entre todos os agentes envolvidos no negócio, os trabalhadores, o governo, acionistas, por exemplo, contribui Silva (2005). Em outra perspectiva, esclarece Barreto (2009, p. 277), o DVA “é o informe contábil que evidencia, de forma sintética, os valores correspondentes à formação da riqueza gerada pela empresa em determinado período e sua respectiva distribuição”. Os valores da riqueza não distribuídos, também devem ser detalhados no DVA, afirmam Iudícibus; Martins, Gelbcke (2009).


  2.2 Análises das Demonstrações Contábeis


  As análises de demonstrações contábeis são realizadas por meio de índices. De acordo com Matarazzo (2003), o índice é a relação de contas ou grupos de contas originadas das demonstrações contábeis para interpretar a situação econômico-financeira da empresa. Ainda para o autor, devem ser analisados os índices econômicos – rentabilidade da empresa – separadamente dos índices financeiros – estrutura de liquidez da empresa –, e, ao final, unir os resultados encontrados. Em outra perspectiva, Megliorini; Silva (2009) esclarece, a situação econômica visa medir a capacidade da empresa gerar lucro, e a situação financeira mede a capacidade da empresa arcar com suas obrigações dentro dos prazos previstos. Os resultados obtidos não podem ser considerados absolutos, apenas auxiliam as avaliações internas e externas da entidade, contribui Pizzolato (2000).


  As análises contábeis, e os índices interpretam as evoluções internas à empresa, e as externas, ao compará-la com organizações do mesmo setor, porte e local instalado, argumentam Pizzolato (2000) e Braga (2006). Essas são comparações realizadas entre índices, sendo “análise entre corte transversal comparação dos índices financeiros de empresas na mesma data ou no mesmo período [ou,] a análise em série temporal avaliação do desempenho financeiro da empresa usando análise de índices.” na percepção de Gitman (2010, p. 48). Diversos índices são relevantes durante o processo de análises das demonstrações, desde que estejam sincronizados ao alcance das metas específicas, segundo Silva (2005), Morante, (2007).


  2.2.1 Análise Vertical e Horizontal


  Ao utilizar a análise vertical e horizontal, é possível obter uma visão geral da situação econômico-financeira da empresa (SCHRICKEL, 1999).


  A Análise vertical (AV) fundamenta-se na divisão entre duas grandezas, quais fazem parte de um mesmo conjunto, aborda Marion (2012). Segundo o autor, o nome, análise vertical, justifica-se devido à necessidade de realizar uma leitura verticalmente dos dados, quais compõem um único período. Sob o enfoque, Neto (2010, p. 101) argumenta que, “pode-se apurar facilmente a participação relativa de cada item contábil no ativo, no passivo ou na demonstração de resultados, e sua evolução no tempo”. Com o objetivo de facilitar a apuração dos resultados, Reis (1993) propôs as fórmulas abaixo:
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  A Análise horizontal (AH) é obtida ao buscar identificar as evoluções que o número-índice apresentou durante vários períodos analisados. Na visão de Iudícibus (1998, p. 90), “a finalidade principal da análise horizontal é apontar o crescimento de itens dos Balanços e das Demonstrações de Resultados […] através dos períodos, a fim de caracterizar tendências”. Para análise, é considerado o período atual igual a 100, conforme explana Reis (1993).
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  2.2.2 Índices de Liquidez


  Os índices de liquidez representam a capacidade da empresa em saldar suas obrigações no curto prazo (Pizzolato, 2000). Em outras palavras, Matarazzo (2003, 163), define como “índices que, a partir do confronto dos Ativos Circulantes com as Dívidas, procuram medir quão sólida é a base financeira da empresa”. De forma complementar, Ribeiro (1997) orienta que os valores para a análise estão sustentados no Balanço Patrimonial.


  A Liquidez Geral (LG) ou Liquidez Financeira avalia a capacidade de liquidez da empresa diante das suas obrigações levando em consideração os ativos, em longo prazo, segundo Perez Junior; Begalli (2002). Não obstante a LG, “reflete a situação financeira de forma global servindo para detectar a capacidade de pagamento da empresa em longo prazo”, na visão de Barreto (2009, p. 198).
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  A Liquidez Corrente (LC) também conhecido como Liquidez Comum mede aproximadamente se a empresa consegue obter uma margem de segurança para arcar com seus compromissos de curto prazo, na visão de Groppelli e Nikbakht (1999). Sobre o mesmo enfoque Silva (2005, p. 311) informa que a LC, “indica quanto à empresa possui em dinheiro mais bens e direitos realizáveis no curto prazo (próximo exercício) comparado com suas dívidas a serem pagas no mesmo período”.
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  A Liquidez Seca (LS) demonstra qual é a situação financeira da empresa, ao medir a possibilidade de pagar suas dívidas de curto prazo, por meio dos ativos líquidos. O índice revela quanto à empresa dispõe desse ativo líquido, para cada valor das dívidas que compõe o Passivo Circulante, conforme a teoria de Matarazzo (2003). No mesmo raciocínio, o índice de LS, avalia a capacidade de pagamento da empresa aos fornecedores, mediante os itens do ativo que geram uma liquidez mais rápida, com exceção do estoque, por se tornar obsoleto facilmente, cita Marion (2012).
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  A Liquidez Imediata (LI) avalia qual é o menor valor monetário ideal a obter nos caixa e bancos para a empresa financiar parte de seus compromissos antes mesmo de vender ou receber, cita Braga (2006). Ainda, “demonstra a capacidade de pagamento de todo o Passivo Circulante com os recursos disponíveis (moeda correntes)”, na visão de Morante (2007, p. 33).
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  No ativo, os disponíveis são os valores monetários nos caixa, banco e aplicação financeira de curto prazo, descrevem Iudícibus, Martins e Gelbcke (2009).


  2.2.3 Índices de Atividade (Rotatividade)


  Os índices de atividades estão diretamente interligados as análises dos índices de Liquidez.


  Os índices de atividade medem a velocidade com que diversas contas se convertem em vendas ou caixa – entradas ou saídas. No que se refere às contas do circulante, as medidas de liquidez costumam ser inadequadas porque as diferenças entre a composição dos ativos circulantes e os passivos circulantes podem afetar significativamente sua ‘real’ liquidez. Assim, é importante ir além das medidas de liquidez geral e avaliar a atividade (liquidez) de contas específicas do circulante (GITMAN, 2010, p. 53).


  Não obstante, por índice de atividade compreendem-se os estudos do tempo com que uma empresa leva para comprar matéria-prima – ou mercadoria – vender os produtos, receber de seus clientes e pagar aos seus fornecedores, explica Neto (2010).


  Prazo Médio de Renovação de Estoques (PMRE) ou Giro do Estoque, argumenta Braga (2006), será identificado se os estoques da empresa são desejáveis, insuficientes, ou excessivos de acordo com o volume de venda recebido pela empresa. Nesse sentido, o objetivo do PMRE é “indicar o número de dias que decorreram entre a compra da mercadoria e sua venda, no caso do comércio: no caso da indústria, a matéria-prima”, cita Morante (2007, p.34). Segue a fórmula simplificada, para Gitman (2010):
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  Na percepção de Gitman (2010) o denominador representa o giro do estoque (custo de mercadoria vendida dividido pelo valor do estoque).


  Prazo Médio de Recebimento das Vendas (PMRV), expressa o prazo com que a empresa deverá aguardar para receber, no caixa, as vendas realizadas aos seus clientes, de acordo com Groppelli e Nikbakht (1999). Em continuidade, “mostra quantos dias, semanas ou meses a empresa deverá esperar, em média, para receber suas vendas a prazo”, conforme Perez Junior e Begalli (2002, p.241). Segundo Gitman (2010), obtêm-se o prazo médio por meio da fórmula abaixo:
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  Para Gitman (2010), o denominador (vendas anuais dividido em 365 dias) representa o valor diário médio das vendas.


  Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC) o indicador demonstra a média de tempo que a empresa necessita para pagar suas dividas referente às compras de produtos a prazo, segundo Ribeiro (1997). Em outras palavras, Perez Junior e Begalli (2002, p.241) argumentam, “mede o número de dias, semanas ou meses que a empresa leva para pagar seus fornecedores”. Para obter o resultado do PMRC, pode-se aplicar a fórmula, como sugere Gitman (2010):
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  O autor menciona que o denominador (compras anuais dividido em 365 dias) representa o valor diário médio das compras.


  O valor das compras anuais dever ser apurado, mediante o cálculo descrito abaixo, como define Marion (2012).


  
    
      
        	
          Compras = estoque final – estoque inicial + custo da mercadoria vendida

        
      

    
  


  Após levantamento dos índices de atividade, torna-se possível analisar o ciclo operacional (CO) e o ciclo financeiro (CF) da empresa. Essas análises contribuem para melhor compreensão da liquidez, da lucratividade e do grau de endividamento da organização, conforme cita Silva (2005). De forma similar, Neto (2010) informa que o CO, demonstra o tempo que a empresa necessita para adquirir a matéria-prima para a produção até o dia do recebimento monetário das vendas realizadas aos clientes. Do ponto de vista de Gitman (2010, p.549) CO é o “prazo decorrido do início do processo de produção até a entrada de caixa resultante da venda do produto acabado”:


  
    
      
        	
          CO = IME + PMR

        
      

    
  


  Onde: A IME é a idade média do estoque, o mesmo que PMRE. O PMR é o prazo médio de recebimento, ou seja, PMRV.


  Na percepção de Silva (2005), o resultado do CO, subtraído o PMPC resulta na identificação do ciclo financeiro, pois será necessário ingerir capital de giro ou realizar empréstimos para manter suas atividades até o recebimento dos clientes. Esse ciclo é mencionado por Gitman (2010), como ciclo de convenção de caixa (CCC).


  
    
      
        	
          CCC = CO – PMP

        
      

    
  


  Onde: PMP é o prazo médio de pagamento, ou seja, PMPC.


  Caso, as vendas fossem recebidas antes do pagamento ao fornecedor, este período seria chamado de folga financeira, diz Marion (2012).


  2.2.4 Índices de Endividamento (Estrutura de Capital)


  O quociente de endividamento, Iudícibus (1998), demonstra o quanto à empresa é dependente do capital de terceiros. Esse quociente também é conhecido como, estrutura de capital, “eles mostram a proporção existente entre os Capitais Próprios e os Capitais de Terceiros, sendo calculados com base em valores extraídos do Balanço Patrimonial” segundo Ribeiro (1997, p. 133).


  Participação do capital de terceiros (PCT) tem como objetivo fazer uma correlação entre o capital de terceiros – Passivo Circulante e Passivo Não-Circulante – e o capital próprio – Patrimônio Líquido –, de acordo com Perez Junior; Begalli (2002). Em complemento, o PCT, “indica quanto à empresa recorreu em capitais de terceiros, para cada unidade de capital próprio”, cita Morante (2007, p. 37), ao apurar o resultado em porcentagem.
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  Composição de Endividamento (CE): demonstra, para Matarazzo (2003), a proporção das obrigações de curto prazo em relação às obrigações totais existentes. O índice está relacionado “entre os compromissos com terceiros em curto prazo e a somatória destes com os de longo prazo”, segundo Morante (2007, p. 37), qual propõem obter o resultado em porcentagem.
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  (IEG) apura quanto à empresa conta com o capital de terceiros para financiar o ativo, conforme Braga (1995). O índice “mede a proporção dos ativos totais financiados pelos credores da empresa”, de acordo com Gitman (2010, p. 56).
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  Imobilização do Patrimônio Líquido (IPL): avalia qual é a proporção do Patrimônio Líquido que está investido no ativo não circulante, menciona Silva (2005). Diante do exposto, o IPL, “indica a relação entre os capitais próprios e sua aplicação em ativos cuja intenção não seja a de convertê-los em dinheiro para o giro do negócio”, atesta Morante (2007, p. 38) ao apurar o resultado em porcentagem.
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  Imobilização dos Recursos Não Correntes (IRNC) identifica quanto dos recursos não correntes, financia o ativo permanente – atualmente refere-se ao Ativo Imobilizado, conforme a Lei nº 11.638/07 –, segundo Neto (2010). Esse índice recebe outro nome, imobilização dos recursos não permanentes, sua função é “estabelecer o nível de imobilização dos recursos de longo prazo”, cita Perez Junior e Begalli (2002, p. 238).
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  2.2.5 Índices de Rentabilidade (Lucratividade)


  Por meio dos quocientes de rentabilidade é possível mensurar quanto os investimentos realizados pela empresa trouxe-lhe de rendimento, afirma Matarazzo (2003). Em outras palavras, para o autor, a rentabilidade busca medir se o capital investido na organização tem gerado retorno, dessa forma pode-se conhecer qual é a capacidade de obter lucratividade. Os cálculos são retirados da Demonstração do Resultado do Exercício e do Balanço Patrimonial, esclarece Ribeiro (1997).


  Giro do ativo (GA) apura o volume de venda da empresa em relação ao investimento total, para Matarazzo (2003). Neste contexto, o GA, “indica o potencial de venda em relação aos investimentos que foram destinados ao ativo total, ou quantas unidades monetárias conseguem vender em relação ao total do ativo”, na visão de Morante (2007, p. 40).
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  Margem Líquida (ML), cita Ribeiro (1997, p. 147), “o quociente revela a margem de lucratividade obtida pela empresa em função do seu faturamento”. De forma complementar, esse quociente demonstra quanto à empresa ganha a cada real vendido, entretanto, deve-se anteriormente deduzir todas as despesas e também o Imposto de Renda, afirma Marion (2012):
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  Rentabilidade do Ativo (RA): o quociente avalia quanto à empresa dispõem de lucro líquido ao ser analisado conjuntamente ao ativo total, trazido por Matarazzo (2003). Significa mensurar “quanto à empresa obteve de lucro líquido para cada real de investimentos totais”, reforça Ribeiro (1997, p. 148).
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  Ainda o mesmo autor argumenta que pode ser identificado o tempo necessário para a empresa reaver o Patrimônio Líquido e os recursos de terceiros. O autor propõe aplicar a regra de três, para saber qual é esse tempo:
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  Onde: 0,25% correspondem ao valor da RA.


  O exemplo descrito acima, Ribeiro (1997, p149), interpreta: “Com base na lucratividade de 25% ao ano, está empresa necessitará de apenas quatro anos para dobrar o valor dos Capitais Totais investidos, contando apenas com os lucros apurados”.


  Rentabilidade do Patrimônio Líquido (RPL) mensura qual é o rendimento do capital próprio investido na empresa, ou seja, para cada real investido do capital próprio, quanto à empresa ganhou de lucro líquido, contribui Matarazzo (2003). Esse índice é o mais importante de toda a análise da demonstração contábil, onde melhor representa a lucratividade da empresa, segundo Barreto (2009), Silva (2005). Na mesma direção Ribeiro (1997) propõe a fórmula:


  [image: Image]


  Ao seguir a regra de três, aplicada por Ribeiro (1997) – no qual é possível identificar o tempo necessário para a empresa obter o retornos dos recursos totais – também consegue mensurar o tempo necessário para obter o retorno do capital próprio investido. Entretanto, o autor menciona que na fórmula da RPL deve ser aplicado o valor do Patrimônio Líquido Médio (PLM), como consta abaixo.
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  2.2.6 Interpretação das Análises


  Sendo a análise de demonstrações contábeis, sustentada em um raciocínio científico, cumprir todas as etapas criteriosamente e em ordem, torna a análise mais autêntica, na percepção de Matarazzo (2003). Para o mesmo autor, deve apurar os índices, realizar um paralelo entre os índices e os índices-padrões ao setor de atuação, logo as informações poderão ser diagnosticadas para, por fim, tomar decisões.


  Os índices financeiros suprem apenas uma parte da informação necessária para avaliar o desempenho e a eficiência globais de uma empresa. Outras medidas estatísticas – tais como o risco – devem ser levados em conta para a obtenção de um quadro completo da situação financeira de uma empresa (GROPPELLI; NIKBAKHT, 1999, p. 428).


  Os objetivos básicos das análises econômico-financeiras estão centrados em trazer informações pertinentes para a empresa e interessados, menciona Perez Junior; Begalli, (2002). Não obstante, a TABELA 1 a seguir, contribui para o alcance dessas metas: “ler e interpretar a situação dos negócios; avaliar o desempenho da empresa e de seus gestores; diagnosticar problemas; e vislumbrar perspectivas e tendências futuras” conforme (PEREZ JUNIOR; BEGALLI, 2002, p.233).


  Tabela 1 - Interpretação dos índices financeiros


  
    
      
        	
          Índice

        

        	
          Sigla

        

        	
          Interpretação

        
      


      
        	
          Análise vertical e horizontal

        
      


      
        	
          Análise vertical

        

        	
          AV

        

        	
          Varia de acordo com a conta analisada

        
      


      
        	
          Análise horizontal

        

        	
          AH

        

        	
          Varia de acordo com a conta analisada

        
      


      
        	
          Liquidez

        
      


      
        	
          Liquidez geral

        

        	
          LG

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Liquidez corrente

        

        	
          LC

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Liquidez seca

        

        	
          LS

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Liquidez imediata

        

        	
          LI

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Atividade

        
      


      
        	
          Prazo médio de renovação de estoque

        

        	
          PMRE

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Prazo médio de recebimento das vendas

        

        	
          PMRV

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Prazo médio de pagamento de compras

        

        	
          PMPC

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Ciclo operacional

        

        	
          CO

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Ciclo de convenção de caixa

        

        	
          CCC

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Endividamento

        
      


      
        	
          Participação do capital de terceiros

        

        	
          PCT

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Composição de endividamento

        

        	
          CE

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Índice de endividamento geral

        

        	
          IEG

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Imobilização do Patrimônio Líquido

        

        	
          IPL

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Imobilização dos recursos não correntes

        

        	
          IRNC

        

        	
          Quanto menor, melhor

        
      


      
        	
          Rentabilidade

        
      


      
        	
          Giro do ativo

        

        	
          GA

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Margem líquida

        

        	
          ML

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Rentabilidade do ativo

        

        	
          RA

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      


      
        	
          Rentabilidade do Patrimônio Líquido

        

        	
          RPL

        

        	
          Quanto maior, melhor

        
      

    
  


  Fonte: Adaptado de Silva (2005); Ribeiro (1997); Schrickel (1999).


  3 ATIVIDADES


  a) Qual a finalidade da análise das Demonstrações Contábeis?


  b) Quais os índices de liquidez? Explique cada um.


  c) Quais os índices de endividamento? Explique cada um.


  d) Quais os índices de lucratividade? Explique cada um.


  e) Quais os índices de rotatividade? Explique cada um


  f) Quais a finalidades da análise vertical e horizontal?


  4 RESUMO


  Em pleno século XXI uma das técnicas contábeis que continua atuais que tanto auxiliam os gestores é com certeza as informações obtidas nos relatórios de análise das demonstrações. São tão ricas e precisas que determinam, como por exemplo, se uma empresa é capaz de obter empréstimos em instituições financeiras assim como participar de processos de licitações públicas.


  A análise nada mais é como um diagnóstico da saúde da empresa. Caso, não detenha de liquidez o suficiente para pagar suas obrigações deduzimos que a mesma está doente, precisando de remédio, como novo aporte de capital ou uma gestão mais eficiente para que produza anticorpos (lucro) para assim criar resistência contra os vírus mortais despesas desnecessárias, prejuízo, perdas, ociosidade. A capacidade econômico-financeira de uma empresa é identificada por meio dos seus relatórios, registros e documentos contábeis chamados de demonstrações financeiras, afirma Ribeiro (1997).


  Na visão de Iudícibus (1998) nomear esses registros como demonstrações contábeis estão expostos e ordenados os principais fatos contábeis, ocorridos durante um determinado período. Para melhor compreensão os demonstrativos contábeis devem ser analisados. Salienta Matarazzo (2003), Alexandre Wall é considerado o pai das Análises de Balanços outro, sinônimo dado para o termo, análises das demonstrações contábeis. Historicamente, os demonstrativos passaram a ser analisados, ganhando força no final do século XIX. Em seguida, o autor, afirma que os bancários americanos, para aprovarem os pedidos de empréstimos solicitados por empresas, analisavam suas demonstrações contábeis.


  Com o passar dos anos, acrescenta Marion (2012), os bancos governamentais e as empresas de capital aberto, perceberam o valor destas analises financeiras, durante as decisões de liberação de crédito e táticas para atrair acionistas. Foi evidenciada as análises de Liquidez, Rentabilidade ou Lucratividade, Endividamento, Rotatividade, além da Análise Vertical e Horizontal.


  5 PROJETO


  a) Análise das Demonstrações Contábeis da Empresa Estrela de Davi Ltda.


  b) Problema - Quais evoluções econômico-financeiras aconteceram nos períodos de 2015 a 2017, ao interpretar as análises de demonstrações contábeis, Balanço Patrimonial e Demonstração do Resultado do Exercício, da Cia Estrela de Davi LTDA?


  c) Objetivo Geral: analisar a evolução dos bens, direitos e obrigações por meio dos índices de Liquidez, Lucratividade ou Rentabilidade, Endividamento, Rotatividade, Análise Vertical e Análise Horizontal


  d) Objetivos Específicos:


  - Caracterizar os demonstrativos contábeis no contexto organizacional de forma geral e, em destaque o Balanço Patrimonial e a Demonstração do Resultado do Exercício;


  - Conceituar os índices econômico-financeiros, relevantes para sociedades limitadas;


  - Apurar os índices econômico-financeiros, relevantes para sociedades limitadas;


  - Interpretar as evoluções dos índices econômico-financeiros que aconteceram entre os períodos 2015 a 2017.


  - Elaborar o RA – Relatório de Análise.


  6 PLANO DE AÇÃO


  a) Faça uma leitura do Balanço Patrimonial da empresa Estrela de Davi Ltda.


  [image: Image]


  [image: Image]


  b) Faça uma leitura da Demonstração do Resultado do Exercício – DRE da empresa Estrela de Davi Ltda.


  [image: Image]


  c) Faça os cálculos de Liquidez, Rentabilidade ou Lucratividade, Endividamento, Rotatividade além da Análise Vertical e Horizontal.


  d) Elabore um RA – Relatório de Evolução das Demonstrações Contábeis de 2015, 2016 e 2017.
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  CAPÍTULO 3


  VISÃO TRIBUTÁRIA


  TARCÍSIO CLÁUDIO TELES PASSOS


  
    OBJETIVOS:


    - Demonstrar a importância do planejamento tributário sob a ótica do planejamento estratégico;


    - Analisar como o planejamento tributário está inserido no processo de planejamento estratégico;


    - Demonstrar os principais enfoques do planejamento tributário.

  


  1 INTRODUÇÃO


  Num mundo onde as mudanças acontecem de forma bastante acelerada e os mercados estão cada vez mais competitivos, o planejamento estratégico exerce um papel fundamental na administração das organizações. Assim, o processo de planejamento deve fazer parte das práticas empresariais.


  A abordagem do planejamento estratégico, apesar de contemplar todos os níveis da organização, muitas vezes se atém à questão da competitividade, análise de mercados, com um enfoque bastante mercadológico. Obviamente que tal abordagem é importante e discute o planejamento de forma macro. Mas, há áreas em que muitas vezes não estão envolvidas no processo de planejamento.


  Entendemos que todas as áreas da organização devem se envolver no processo de planejamento. Este envolvimento irá desencadear na definição de estratégias, objetivos e metas organizacionais. Neste diapasão, é necessário que os diversos sujeitos envolvidos no planejamento tenham uma visão de como estão inseridos neste processo. Portanto, neste capítulo, iremos abordar a inserção do planejamento tributário como uma das ferramentas para se alcançar os objetivos e metas organizacionais. Trata-se de um enfoque específico, cuja atenção se voltará para a questão tributária, sem se esquecer dos reflexos no âmbito estratégico.
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