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RESUMO

Atualmente, € de extrema importancia avaliarmos a situacao econémico-
financeira de nossas empresas, para podermos identificar a eficiéncia,
desempenho, e até mesmo possiveis deficiéncias de sua administracdo. Por
tanto, este trabalho tem como objetivo demonstrar através de varios indicadores,
a importancia de uma andlise financeira para tomada de deciséo, utilizando a
empresa Saraiva S/A Livreiros Editores, nos exercicios sociais de 2014, 2015,
2016 e 2017 como objeto para o estudo. Para isso, avaliaremos sua capacidade
de solvéncia, sua estrutura, retorno e a possibilidade de faléncia através do
termémetro de Kanitz. Para esta andlise utilizamos o Balanco Patrimonial e a
Demonstracdo do Resultado do Exercicio dos anos citados anteriormente.
Assim, pudemos chegar a conclusdo de que a empresa Saraiva S/A Livreiros
Editores necessita ficar atenta as recentes quedas em seus indicadores
financeiros.
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Currently, it is very important to evaluate the economic and financial
situation of our companies to identify the efficiency, performance and even
possible management’s shortcomings. Therefore, the aim of this academic paper
is to demonstrate through various indicators, the importance of financial analysis
for decision making, using Saraiva S/A Livreiros Editores company, in the fiscal
years of 2014, 2015, 2016 and 2017 as the object of study. For this, it was
evaluated its solvency capacity, its financial structure, return and possibility of
bankruptcy throught Kanitz thermometer. For this analysis, it was used the
balance sheet and the income statement of the years mentioned before. Thus,
we have concluded that Saraiva S/A Livreiros Editores company needs to be
attentive to the recent falls in its financial indicators.

Keywords: Analysis. Economic and Financial. Balance Sheet. Income

Statement.

1. INTRODUCAO

A analise das demonstracdes financeiras é uma ferramenta que vem sendo
utilizada desde muito tempo, porém, atualmente se apresenta de uma forma
mais solida pelos varios aprimoramentos que ocorreram ao longo dos anos e por
sua imprescindibilidade no processo decisoério. Tal analise pode transformar
varios dados financeiros em importantes informacfes que visam expressar a

saude financeira das empresas.

Com o objetivo de demonstrar a importancia da analise financeira por meio
de indicadores contabeis, este trabalho justifica-se pela grande necessidade de
se avaliar o comportamento econémico-financeiro das empresas para que seus
proprietarios, gestores, credores e até mesmo investidores obtenham uma
melhor interpretacdo sobre a real situacdo da empresa e de seus dados,

auxiliando-os em como agir perante tais informacoes.

Neste artigo, foi analisada a empresa Saraiva S/A Livreiros Editores, uma
companhia que opera por meio do conceito omnichannel, que integra lojas
fisicas, internet e dispositivos méveis. Apresentamos conceitos, importancia e
aplicagcédo de varios indicadores financeiros na avaliacdo do desempenho da
empresa. Para demonstrar na pratica, foi realizado um estudo de caso, através
dos exercicios sociais de 2014, 2015, 2016 e 2017.

Assim, com base nos resultados levantados pela analise, foi possivel ter uma

visdo mais apurada sobre a evolucdo e a situacdo econdmico-financeira da



empresa durante os periodos citados anteriormente e assim, ilustrar de forma

explicativa como a instituicdo vem se comportando.

2. REFERENCIAL TEORICO

Neste topico realizaremos uma abordagem, de forma explicativa aos
conceitos, definicdes e caracteristicas empregados por diversos autores sobre a
analise das demonstracdes financeiras, que segundo Silva (2012, p. 6) “...]
consiste num exame minucioso dos dados financeiros disponiveis sobre a
empresa, [...]", seus componentes e os indicadores contabeis utilizados para

avaliar a situagédo econdmico-financeira da instituigao.

De acordo com o art. 176 da Lei n° 6.404, de dezembro de 1976, utilizando
as modificacdes da Lei n° 11.638, de dezembro de 2007, “Ao fim de cada
exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base na escrituragdo mercantil da
companhia, as seguintes demonstragdes financeiras, que deverao exprimir com
clareza a situacdo do patriménio da companhia e as muta¢cdes ocorridas no

exercicio:

I.  balanco patrimonial;
II.  demonstracdo dos lucros ou prejuizos acumulados;
lll.  demonstracao do resultado do exercicio; e
IV. demonstracdo dos fluxos de caixa; e
V. se companhia aberta, demonstracao do valor adicionado”.

Cabe ressaltar que neste artigo utilizaremos o Balanco Patrimonial e a
Demonstracdo do Resultado do Exercicio como fonte de informacdes para a

realizacdo das analises, por serem as principais demonstracdes analisadas.

2.1.Balanc¢o Patrimonial (BP)

O Balanc¢o Patrimonial € um demonstrativo financeiro que de acordo com
ludicibus (2012, p.28) “reflete a posi¢ao das contas patrimoniais em determinado
momento, normalmente no fim do ano ou de um periodo prefixado”. E a

representacdo quantitativa e qualitativa do patriménio da empresa (RIBEIRO,



2012). Ele é dividido em dois grupos, mas, composto por trés partes: ativo, que
se situa ao lado esquerdo, passivo e patriménio liquido que se situam ao lado
direito. Conforme explica Abreu (2006), o agrupamento das contas do Balanco

devem ser ordenadas por grau decrescente de liquidez.

Quadro 1: Estrutura conceitual do Balanco Patrimonial.

PASSIVO

ATIVO
PATRIMONIO LIQUIDO

Fonte: ASSAF NETO (2012, p.58).

No ativo estdo as aplicacdes de recursos efetuadas pela empresa e é
dividido entre ativo circulante (curto prazo) e nao circulante (longo prazo); no
passivo estado as exigibilidades e obrigac6es da empresa que sao investidos no
ativo, também é dividido entre circulante e nao circulante e o patriménio liquido,
neste Ultimo estdo os recursos préprios da empresa (ASSAF NETO, 2012). O
valor do ativo total devera ser sempre igual ao valor do passivo total mais o

patrimonio liquido.

2.2.Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)

Outra demonstracdo contabil muito importante € a demonstracao do
resultado do exercicio, onde, pela definicdo de Assaf Neto (2012), fornece de
modo estruturado, os resultados (lucro ou prejuizo) obtidos pela empresa. E uma
ferramenta usada para resumir os resultados financeiros dos resultados
operacionais e nao operacionais da empresa em dado exercicio social,
normalmente do primeiro ao ultimo més do ano. Para Hoji (2012) enquanto o
balanco patrimonial representa a situacao estatica do patriménio da empresa, a
DRE representa a situacdo dinamica.

Isso porque a situacdo patrimonial de uma empresa
altera-se de uma data para outra em funcdo do movimento que
ocorre no periodo compreendido entre as duas datas. E esse

movimento (fluxo) € refletido na demonstracéo de resultado do
periodo (HOJI, 2012, p.250).

Esta, sempre apresentada de forma dedutiva, ou seja, a partir da receita
subtraem-se despesas, custos, perdas e etc. e em seguida, indica-se o resultado

para se apurar se houve lucro ou prejuizo no exercicio.



Quadro 2: Estrutura conceitual da Demonstracdo do Resultado do Exercicio.
DRE

Receita bruta
(~) Deducobes
(=) Custos
() Despesas
() Perdas

(=) Lucro ou Prejuizo

Fonte: Adaptado de ASSAF NETO (2012, p.77).

Abreu (2006, p.125) esclarece que apds essa apuragao, ‘o valor é
transferido para o Balango e o saldo das contas de resultado é “zerado” para que

se inicie um novo ciclo contabil”.

2.3.Indicadores Financeiros

Os indicadores financeiros sédo ferramentas utilizadas para a analise das
demonstracdes contabeis, eles permitem aferir o desempenho da empresa, mas
para um estudo mais eficiente, € importante que os indicadores sejam
comparados historicamente, com a finalidade de, como aponta Assaf Neto
(2012), fornecer uma melhor interpretacdo e conclusdo sobre a situacao
econdbmico-financeira da empresa. Segundo Silva (2012, p.228) esses
indicadores “séo relagbes entre contas ou grupos de contas das demonstragdes
contabeis, que tém por objetivo fornecer-nos informacdes que nao sao faceis de

serem visualizadas de forma direta”.

2.3.1. indices de Liquidez

Os indices de liquidez medem a capacidade da empresa em pagar suas
obriga¢des de curto, médio e longo prazo relacionando os valores do ativo com
os valores do passivo. Assaf Neto (2012, p. 176) complementa que esses
indicadores “evidenciam a situacao financeira de uma empresa frente a seus
diversos compromissos financeiros”. Assim como para Silva (2012, p.286) “a

liquidez decorre da capacidade de a empresa ser lucrativa, da administracao de



seu ciclo financeiro e de suas decisdes estratégicas de investimento e

financiamento”.

Os quocientes obtidos, destes indicadores podem ser interpretados como,
maior, igual ou menor que 1, sendo que, quando maior, indica que a empresa
possui folga para saldar suas obrigacdes, quando igual, indica equivaléncia entre
seus direitos e obrigacfes e quando menor, significa que a empresa ndo possui

recursos suficientes para saldar suas obrigacdes.

2.3.1.1. Liquidez Geral (LG)

“O indice de liquidez geral indica quanto a empresa possui em dinheiro,
bens e direitos realizaveis a curto e longo prazo, para fazer face as suas dividas
totais”. (SILVA, 2012, p. 286), ou seja, este indicador mede a capacidade da
empresa de saldar suas dividas totais. Para ludicibus (2012, p. 96) “este
quociente serve para detectar a saude financeira (no que se refere a liquidez) de
longo prazo do empreendimento”. Assaf Neto (2012) explica que esse indicador
demonstra o quanto a empresa possui de direitos e haveres no ativo circulante

e realizavel a longo prazo por cada $1 de divida.

Seu célculo é:

_AC+RLP
" PC+ELP

Onde:

LG = Liquidez Geral;

AC = Ativo Circulante;

RLP = Realizavel a Longo Prazo;
PC = Passivo Circulante;

ELP = Exigivel a Longo Prazo.

2.3.1.2. Liquidez Corrente (LC)



Este indice, segundo ludicibus (2012, p.94) “é considerado como o melhor
indicador da situacéo de liquidez da empresa”. Indica a capacidade em saldar
suas dividas a curto prazo, onde identifica 0 quanto de ativo circulante h& para
cada R$1 de divida, ou seja, “o quanto a empresa possui em dinheiro mais bens
e direitos realizaveis no curto prazo (proximo exercicio), comparados com suas
dividas a serem pagas no mesmo periodo” (SILVA, 2012, p.289). Assaf Neto
(2012) entende que quanto maior for a liquidez corrente, melhor sera a

capacidade de financiamento das necessidades de capital de giro da empresa.

Seu calculo é:

Onde:
LC = Liquidez Corrente;
AC = Ativo Circulante;

PC = Passivo Circulante.

2.3.1.3. Liquidez Seca (LS)

Este indice mede a capacidade da empresa em cumprir com suas
obrigacdes de curto prazo utilizando somente itens de maior liquidez. ludicibus
(2012) considera a liquidez seca como um quociente conservador por eliminar
os estoques. Como explica Silva (2012, p. 292) o indice indica o quanto a
empresa possui em disponibilidades para fazer face ao seu passivo circulante,
ou seja, desconsiderando o estoque, pois este, ndo tem liquidez compativel ao
grupo a que pertence e as despesas antecipadas por nao representarem um

valor a receber.

Seu calculo é:

_AC - Estoques - DA

-S PC

Onde:



LS = Liquidez Seca;
AC = Ativo Circulante;
DA = Despesas Antecipadas;

PC = Passivo Circulante.

2.3.1.4. Liquidez Imediata (LI)

Este indice demonstra o quanto a empresa poderia saldar de suas dividas
se utilizasse somente suas disponibilidades. Para Assaf Neto (2012), esse
indicador apresenta o percentual das dividas a curto prazo que podem ser
liquidadas de maneira imediata. Da mesma forma explica Hoji (2012, p.285) que
‘esse indice indica quanto a empresa possui de recursos imediatamente

disponiveis para liquidar compromissos de curto prazo”.

Seu célculo é:

Ll = Disponibilidades
- PC

Onde:
LI = Liquidez Imediata;

PC = Passivo Circulante.

2.3.2. Indicadores de Retorno

Conhecidos também como indicadores de rentabilidade ou de
lucratividade, “medem quanto estdo rendendo os capitais investidos. Sao
indicadores muito importantes, pois evidenciam 0 sucesso (Ou 0O INsSucesso)
empresarial (HOJI, 2012, p.290)". Essas medidas relacionam o Balango
Patrimonial com a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, representando o
retorno que a empresa esta obtendo a partir dos recursos aplicados, portanto,

guanto maior estes indices, melhor.



2.3.2.1. Giro do Ativo (GA)

Este indicador mede o nivel de eficiéncia em que os recursos aplicados
na empresa estao sendo utilizados, para que isso ocorra, Silva (2012) diz que o
giro do ativo “estabelece relagédo entre as vendas do periodo e os investimentos
totais efetuados na empresa”. ludicibus (2012) explica que tal indice revela
quantas vezes o ativo “girou”, ou seja, se renovou, por suas vendas e conforme
maior esse “giro”, maiores as chances de cobrir suas despesas com uma boa

margem de lucro.

Seu calculo é:

Onde:
GA = Giro do Ativo;
VL = Vendas Liquidas;

AT = Ativo Total.

2.3.2.2. Retorno Sobre o Ativo (RSA)

O retorno sobre o ativo (Return on Asset — ROA), segundo Silva (2012),
demonstra a rentabilidade obtida através dos investimentos totais que sao
representados pelo ativo total. Seu resultado representa o quanto a empresa

gerou por real investido.

Seu calculo é:

RSA = LL x100
AT

Onde:
RSA = Retorno Sobre o Ativo;
LL = Lucro Liquido;

AT = Ativo Total.
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2.3.2.3. Retorno Sobre o Patrimdnio Liquido

De acordo com Silva (2012) o indice de retorno sobre o patrimonio liquido
(Return on Equity — ROE) revela o quanto de lucro é propiciado aos acionistas
ou proprietarios da empresa em relacdo aos seus investimentos realizados no
empreendimento, ou seja, indica quanto a empresa lucra por cada real que
possui em seu patriménio liquido. Para Assaf Neto (2012, p.224) esse indicador

‘representa a taxa de rentabilidade auferida pelo capital proprio da empresa”.

Seu calculo é:

RSPL = Ll x100
" PL

Onde:
RSPL = Retorno Sobre o Patriménio Liquido;
LL = Lucro Liquido;

PL = Patriménio Liquido.

2.3.2.4. Retorno Sobre as Vendas (RSV)

O retorno sobre as vendas (Profit Margin on Sales - PMS) é conceituado
por Silva (2012) como um indice comparativo entre o lucro liquido e as vendas
liguidas do periodo. Representa o percentual de cada real de venda que sobrou
depois de feita a deducdo das despesas, receitas ndo operacionais e imposto de
renda pela empresa. De acordo com Assaf Neto (2012) “mede a eficiéncia global

da empresa”.
Seu calculo é:
RSV = L x100
T VL

Onde:

RSV = Retorno Sobre as Vendas;
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LL = Lucro Liquido;

VL = Vendas Liquidas (ou receita liquida).

2.3.3. Indicadores de Estrutura de Capitais e Endividamento

Esses indicadores evidenciam a propor¢do entre o capital préprio e os
capitais alheios aplicados na empresa. Representam, de acordo com Hoji (2012,
p.282), “o grau de dependéncia da empresa com relagao a capital de terceiros e
o nivel de imobilizacdo do capital.” Através desses indicadores podemos avaliar
também o nivel de endividamento da empresa, sendo compreendido como
quanto maior, pior. Para Silva (2012) os indicadores de estrutura de capitais e

endividamento mostram de onde a empresa esta utilizando seus recursos.

2.3.3.1. Participacao de Capitais de Terceiros (PCT)

O indicador de participacdo de capitais de terceiros expde quanto do
patriménio liquido é composto por capitais de terceiros, “retratando a
dependéncia da empresa em relagdo aos recursos externos.” (SILVA, 2012, p.
272). De acordo com ludicibus (2012, p.98) “expressa a porcentagem que o

endividamento representa sobre os fundos totais.”

Seu calculo é:

PC+ELP
= — X

PCT =T

100

Onde:

PCT = Participacao de Capitais de Terceiros;
PC = Passivo Circulante;

ELP = Exigivel a Longo Prazo;

PL = Patrimonio Liquido.

2.3.3.2. Composicéo do Endividamento (CE)
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O indicador de composicao do endividamento relaciona as obrigacfes de
curto prazo com as totais. Por meio desse indicador, Hoji (2012) esclarece que
podemos verificar o quanto da divida total da empresa esta vencendo a curto
prazo. Silva (2012) ressalta que “quanto mais dividas para pagar no curto prazo,
maior serd a pressdo para que a empresa gere recursos para honrar seus

compromissos.”

Seu calculo é:

PC

CE=sc+PNC *

100

Onde:
CE = Composicao do Endividamento;
PC = Passivo Circulante;

PNC = Passivo Nao Circulante.

2.3.3.3. Imobilizacéo do Capital Proprio (ICP)

Esse indicador, chamado também de imobilizacao do patriménio liquido,
indica o percentual de imobilizac&o realizada com recursos proprios. Revela, no
dizer de Silva (2012, p. 269), “quanto do patrimdnio liquido da empresa esta
aplicado no ativo permanente”. Para Hoji (2012), o indice calculado indica a
parcela dos recursos proprios investidos em ativos de natureza permanente,

sendo o restante investido em ativos realizaveis.

Seu calculo é:

ICP = AP x100
T PL

Onde:
ICP = Imobilizacéo do Capital Proprio;
AP = Ativo Permanente;

PL = Patriménio Liquido.
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2.3.4. O Termbmetro de Insolvéncia

7

O Termbmetro de Kanitz é uma ferramenta de andlise utilizada para
prever a possibilidade de faléncia de empresas. Conforme ludicibus e Marion
(2012), o termdmetro de insolvéncia foi desenvolvido por Stephen C. Kanitz, tal
termbémetro € composto por quocientes onde possuem pesos que sao somados
e subtraidos e seu resultado é interpretado de acordo com a area em que a
empresa se encontra. Se o resultado for positivo, a empresa estard na area de
solvéncia, significando que quanto maior o valor, menor sera a possibilidade de
faléncia. Caso o valor do fator de insolvéncia esteja entre zero e -3, a empresa
se situa na area de penumbra, onde deve-se ficar atento e tomar cuidados
especiais. Se a empresa apresentar fator menor que -3, ela estara na area de
insolvéncia e sua probabilidade de faléncia aumentara conforme o valor do fator

for diminuindo.
E calculado pela seguinte formula:
FI =0,05X1 + 1,65X2 + 3,55X3 - 1,06X4 - 0,33X5
Onde:
FI = Fator de Insolvéncia;
X1 = Lucro Liquido/Patriménio Liquido;
X2 = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo/Exigivel Total,
X3 = Ativo Circulante - Estoques/Passivos Circulante;
X4 = Ativo Circulante/Passivo Circulante;

X5 = Exigivel Total/Patrimdnio Liquido.

3. APLICACAO

Apés a coleta dos dados apresentados no Balango Patrimonial dos anos de
2014, 2015, 2016 e 2017 da empresa Saraiva Livreiros Editores S/A, pudemos
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notar que houve quedas em seus ativos, como demonstrado através da Tabela

1 a segquir.
Tabela 1: Contas do ativo, representado em milhares.
ATIVO 2014 2015 2016 2017
Caixa e equivalentes de caixa R$ 275.019 R$ 126.503 R$ 125590 R$ 68.943
Aplicacdes financeiras R$ - R$ 62.513 RS - R$9
Contas a receber de clientes R$ 421.602 R$ 318.360 R$357.494 R$206.910
Estoques R$ 556.954 R$ 289.462 R$ 292.045 R$ 460.541
Impostos e contribuicdes a recuperar R$ 154.615 R$ 145.746 R$ 181.152 R$ 178.507
Outros créditos R$ 34.087 R$ 15.561 R$ 9.041 R$ 18.277
(Ca:gi:\;ﬁzla receber pela venda do segmento RS - R$337.111 R$- RS -
Ativos nado correntes mantidos para revenda RS - R$ - R$ - R$ 21.427
Instrumentos financeiros derivativos R$ - R$ 37.658 R$ 17.305 R$ 1.010
Despesas antecipadas R$ 2.470 R$ 5.608 R$ 2.337 R$ 6.879
Total circulante R$ 1.444.747 R$1.338.522 R$984.664 R$ 962.503
'd’};gﬁg?sde renda e contribuigao social R$22.686  R$12.521  R$24.828  R$43.372
Depositos judiciais R$ 33.659 R$ 43.770 R$ 36.953 R$ 39.668
Impostos e contribui¢cdes a recuperar R$ 37.479 R$ 38.101 R$ 48.093 R$ 119.629
Instrumentos financeiros derivativos R$ - R$ 45.591 R$ 4.326 R$ 3.030
g;?éﬁzla receber pela venda do segmento RS - R$ 26.779 RS - RS -
Outros créditos R$ 8.121 R$ 927 R$ 644 R$ 1.837
Investimentos R$ 729 R$ 158 R$ 158 R$ 23
Imobilizado R$ 118.341 R$ 99.361 R$ 91.130 R$ 68.290
Intangivel R$ 206.037 R$ 145.004 R$ 143.081 R$ 160.833
Total n&o circulante R$ 427.052 R$ 412.212 R$ 349.213 R$ 436.682
Total do ativo R$1.871.799 R$1.750.734 R$1.333.877 R$ 1.399.185
Fonte: Relatérios anuais da empresa Saraiva S/A Livreiros Editores de 2014 a 2017.
Os passivos e patriménios liquidos, também sofreram quedas ao longo dos
periodos, como podemos observar na Tabela 2.
Tabela 2: Contas do passivo e patriménio liquido, representado em milhares.
PASSIVO 2014 2015 2016 2017
Fornecedores R$ 385.745 R$369.951 R$402.976 R$ 546.880
tCe?s:iarlgsde créditos de fornecedores com R$ 50.613 R$ 16.131 R$ 740 RS -
Empréstimos e financiamentos R$ 503.677 R$ 324.495 R$ 194.268 R$ 119.635
Obrigacdes sociais e trabalhistas R$ 33.964 R$ 32.580 R$ 24.387 R$ 19.359
Impostos e contribuicdes a recolher R$ 6.248 R$ 30.864 R$ 2.342 R$ 2.134
Direitos autorais a pagar R$ 24.325 R$ 11.808 R$ - R$ -
Participacdo dos administradores R$ 639 R$ - R$ - R$ -
Dividendos R$ 1.219 R$ 22.255 R$ 4.803 R$ 5.832

Continua
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PASSIVO 2014 2015 2016 2017
Receita diferida - programa de fidelizacdo  R$ 3.444 R$ 1.994 R$ 933 R$ 1.757
@E;esndame”to operacional - Locagdode  pg 183 R$11.068 ~ R$12.604  R$ 12.563
Outras obrigacdes R$ 32.311 R$ 25.310 R$ 28.950 R$ 32.202
Total ndo circulante R$ 346.213 R$ 379.726 R$ 170.013 R$ 236.765
Total do passivo R$ 1.399.281 R$1.226.182 R$842.016 R$ 977.127

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social R$ 279.901 R$ 279.901 R$ 282.999 R$ 282.999
AcOes em tesouraria R$ -30.919 -R$ 30.919 -R$ 233 -R$ 233
Plano de opcéo de agoes R$ 4.897 R$ 4.965 R$ 5.125 R$ 5.244
Reservas de lucros R$ 187.428 R$ 258.877 R$ 192.741 R$ 123.280
Ajustes de avaliagdo patrimonial R$ 11.279 R$ 11.670 R$11.190 R$ 10.732
Dividendos adicionais propostos R$ 19.884 R$ - R$ - RS -
Participacdo de nao controladores R$ 48 R$ 58 R$ 39 R$ 36
Total do patriménio liquido R$ 472.518 R$ 524.552 R$ 491.861 R$ 422.058
Passivo + Patrimdnio Liquido R$ 1.871.799 R$1.750.734 R$1.333.877 R$1.399.185

Fonte: Relatérios anuais da empresa Saraiva S/A Livreiros Editores de 2014 & 2017.

Ao verificarmos a Demonstracédo do Resultado do Exercicio dos anos citados
anteriormente, como nos mostra a Tabela 3 abaixo, pudemos perceber que a
instituicdo obteve prejuizos nos anos de 2016 e 2017.

Tabela 3: Demonstragédo do Resultado do Exercicio, representado em

milhares.

DRE 2014 2015 2016 2017
Receita operacional liquida  R$ 1.821.453 R$ 1.772.815 R$ 1.737.563 R$ 1.724.886
Custo das mercadoriase g 4 176 gg5 ‘R$1.210.787 -R$1.143.284 -R$ 1.150.085
servicos vendidos
Lucro bruto R$ 644.588 R$ 562.028 R$ 594.279 R$ 574.801
Despesas operacionais -R$ 602.337 -R$ 661.872 -R$ 599.051 -R$ 593.876
Lucro antes das financeiras  R$ 42.251 -R$ 99.844 -R$ 4.772 -R$ 19.075
Receitas financeiras R$ 10.531 R$ 20.561 R$ 89.052 R$ 7.436
Despesas financeiras -R$ 72.223 -R$ 101.039 -R$ 142.699 -R$ 55.808
Lucro antes do IR e CSL -R$ 19.441 -R$ 180.322 -R$ 58.419 -R$ 67.447
Impostos correntes R$ - R$ 78.669 R$ - R$ -
Impostos diferidos R$ 17.149 -R$ 43.515 R$ 6.910 R$ 18.090
OperacOes Descontinuadas  R$ 8.039 R$ 238.882 R$ 1.686 -R$ 2.655
Lucro liquido R$ 5.747 R$ 93.714 -R$ 49.823 -R$ 52.012

Fonte: Relatérios anuais da empresa Saraiva S/A Livreiros Editores de 2014 a 2017.

Para entendermos a real situacdo econdémico-financeira da empresa e

avaliarmos seu desempenho,

realizamos o0s calculos dos

indicadores

mencionados nesse estudo e analisamos o0s resultados obtidos ao decorrer

desse periodo.
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Primeiramente calculamos os indicadores de solvéncia, estes utilizados para
avaliar a capacidade de pagamento da empresa. A Tabela 4 a seguir, ilustra os

resultados obtidos.

Tabela 4 — Indicadores de Solvéncia da empresa Saraiva S/A Livreiros
Editores nos anos de 2014,2015, 2016 e 2017.

SOLVENCIA
Indicador 2014 2015 2016 2017
Liquidez geral 1,11 1,23 1,31 1,20
Liquidez corrente 1,37 1,58 1,47 1,30
Liquidez imediata 0,26 0,15 0,19 0,09
Liquidez seca 0,84 124 103 0,68
Fonte: Elaboracéo Propria.

Os indicadores de liquidez geral e corrente demonstraram que a empresa
possui recursos para fazer face as suas dividas totais a curto e longo prazo,
contudo, o indicador de liquidez imediata revelou que a instituicdo ndo pode
saldar suas obrigacdes utilizando somente suas disponibilidades, ja a liquidez
seca, demonstrou que nos anos de 2015 e 2016 a empresa, mesmo sem
depender de seus estoques, possuia recursos suficientes para cumprir com suas

obrigacdes.

Depois de avaliada a capacidade de pagamento da empresa, foram
calculados os indicadores de retorno, que expressam a rentabilidade que a
empresa estad obtendo a partir dos recursos aplicados, chegando assim, aos
seguintes resultados:

Tabela 5 — Indicadores de Retorno da empresa Saraiva S/A Livreiros Editores
nos anos de 2014,2015, 2016 e 2017.

RETORNO
Indicador 2014 2015 2016 2017
Giro do ativo 0,97 1,01 1,30 1,23
Retorno sobre o ativo 0,31% 5,35% -3,74% -3,72%
Retorno sobre o patrimdnio liquido 1,22% 17,87% -10,13% -12,32%
Retorno sobre as vendas 0,32% 5,29% -2,87% -3,02%

Fonte: Elaboragédo Propria.

O indicador do giro do ativo demonstrou que a empresa, ao longo dos
anos, vem procurando meios de aplicar de forma mais eficiente 0os seus recursos,
contudo, os indicadores de retorno, demonstraram que apesar de haver uma
melhora no ano de 2015, a empresa nao obteve retorno nos anos de 2016 e
2017.
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Os indicadores ROA e ROE demonstraram que néo foi alcancado um
retorno e ndo foi propiciado lucro aos seus proprietarios ou acionistas pelos
investimentos totais na empresa, também pudemos perceber, de acordo com o
PMS que apos as deducdes efetuadas, ndo foi gerado lucro por suas vendas

realizadas nestes periodos.

Para termos uma visdo sobre como a empresa obtém recursos,
analisamos os indicadores de estrutura de capitais e de endividamento, que
fornecem uma visdo do quanto a empresa € financiada por recursos de terceiros
e chegamos aos seguintes resultados:

Tabela 6 — Indicadores de Estrutura de Capitais e Endividamento da

empresa Saraiva S/A Livreiros Editores nos anos de 2014, 2015, 2016 e 2017.
ESTRUTURA DE CAPITAIS E ENDIVIDAMENTO

Indicador 2014 2015 2016 2017
Participacdo de capitais de terceiros 75% 70% 63% 70%
Composicdo do endividamento 75% 69% 80% 76%
Imobilizacdo do capital préprio 69% 47% 48% 54%

Fonte: Elaboragéo Propria.

Nota-se que a empresa ndo sofreu grandes variacBes ao decorrer dos
anos e ao analisarmos o indicador de participacdo de capital de terceiros,
observou-se que mais da metade da empresa vem sendo financiada por
recursos externos, possuindo grande dependéncia de terceiros. O indicador de
composicao do endividamento apontou que a empresa possui alto percentual de
dividas relacionadas a capital de terceiros que vencem a curto prazo e de acordo
com o indicador de imobilizacdo do capital préprio, vimos que cerca de metade
do patrimonio liquido da empresa esta aplicado em seu ativo permanente, sendo
ideal uma diminuicdo dessa parcela para que a empresa dependa cada vez

menos de capitais alheios.

Por dltimo, avaliamos a possibilidade de faléncia da empresa, a tabela
abaixo indica, de acordo com o termémetro de Kanitz, em qual area se situa a

empresa em relacéo a esse indicador.

Tabela 7 — Termémetro de Insolvéncia da empresa Saraiva S/A Livreiros
Editores nos anos de 2014, 2015, 2016 e 2017.
FALENCIA
Indicador 2014 2015 2016 2017
Termbmetro de kanitz 2,39 3,99 3,69 2,23
Fonte: Elaboragédo Propria.
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Como o resultado foi positivo nos anos analisados, pudemos perceber que a
empresa se encontra na area de solvéncia, porém apés o ano de 2015, o fator
de insolvéncia sofreu uma queda, devendo a empresa ficar atenta para néo cair

na area de penumbra.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados obtidos a partir da Anélise das Demonstracdes Contébeis
da Saraiva S/A Livreiros Editores, demonstraram que é possivel extrair
informacdes seguras e concretas dos indicadores, de forma a proporcionar
uma visao clara do desempenho e eficiéncia da empresa, assim podendo
contribuir da melhor forma para a tomada de decisdes dentro da entidade.

Os indicadores de solvéncia demonstraram que apesar de ter condi¢cdes
de saldar suas dividas, a empresa necessita ficar atenta, pois houve uma
gueda em seus indices no ano de 2017 se comparado aos anos
anteriormente avaliados, assim como, de acordo com a andlise dos
indicadores de retorno, pudemos observar que nos Uultimos dois anos
analisados a entidade ndo obteve lucros, mostrando resultados negativos em
seus indices.

A estrutura de capitais demonstrou que a empresa possui grande
dependéncia de terceiros ndo sendo ideal para sua saude financeira, o que
implica que a entidade deve procurar meios para que possa depender menos
de recursos externos. De acordo com as andlises feitas utilizando o
termémetro de insolvéncia de Kanitz, pudemos perceber que apesar da
empresa se encontrar em boas condi¢cdes de solvéncia, ela deve ficar alerta

a possiveis quedas em seus indices.
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