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RESUMO

As empresas cada vez mais buscam a exceléncia nos resultados através de uma
gestdo competente dos recursos por ela administrados. Para isso, existem
ferramentas que auxiliam os gestores a alcangarem este objetivo de forma eficiente
e em um periodo de tempo aceitavel. Este trabalho tem por objetivo identificar quais
os indices econdmico-financeiros que mais sofreram variacées nos ultimos anos na
empresa Wilson Sons e diagnosticar quais as possiveis causas destas variagdes.
Para atingir este objetivo, foi realizada uma pesquisa bibliografica, conceituando
alguns indices econdémico-financeiros e aplicando seus métodos de utilizagdo nas
demonstracbes contabeis facilitando assim seu entendimento, bem como,
conseguindo visualizar quais os indices que mais sofreram variagdes nos ultimos
anos e as possiveis causas destas variacdes. Aplicou-se um exemplo pratico nas
demonstracdes contabeis da empresa Wilson Sons, facilitando a compreensao de
forma aplicada. Ao final deste estudo chega-se a conclusdo que a empresa tem
bons indices, analisando as demonstragdes contabeis, verifica-se que a Wilson Sons
arriscou em um crescimento baseando-se em capital de terceiros a longo prazo,
concentrou seus investimentos em ativos fixos e desta forma a empresa busca no
futuro um incremento de suas receitas, possibilitando assim pagar os investimentos
realizados e crescimento no mercado.

Palavras-chave: Analise das Demonstragbes Contabeis, indices Econémico-
financeiros, Variagdes de Indices, Evolugédo Patrimonial.
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1 INTRODUGAO

1.1 IMPORTANCIA DO ESTUDO

Cada vez mais as empresas buscam a exceléncia nos resultados através de
uma gestdo competente dos recursos por ela dispostos. Para isso, existem
ferramentas que auxiliam os gestores a alcancgar este objetivo de forma eficiente e
em um periodo de tempo aceitavel. Num cenario econébmico de incertezas e de
constante evolugdo como o que se esta vivenciando, as organizagbes devem se
preocupar com o0 acompanhamento e a avaliagdo de seus negocios, fazendo uso de
ferramentas de gestdo que sejam compativeis com os novos tempos.

A escolha deste tema de pesquisa se deu em fungdo da competitividade estar
presente em todas as areas de atuagao e por este motivo as empresas precisam
utilizar-se de algumas ferramentas que além de possibilitar uma melhor gestao
empresarial, possibilitam também reducéo de custos e aumento de rentabilidade em
suas empresas. Os administradores precisam criar o habito de utilizar ferramentas
que podem facilitar a sua tomada de decisdo tanto financeira como estratégica,
tendo em vista que se estd em meio a um mercado atual muito competitivo.
Segundo Matarazzo (2003, p.39) “a andlise das demonstracbes visa extrair
informacgdes para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento do significado de
cada conta facilita a busca de informagdes precisas.”

Caso a empresa tenha oscilado alguns valores em determinado periodo, os
indicadores poderao auxiliar, dando aos gestores a garantia da tomada de deciséo
correta, estas ferramentas também conhecidas por indicadores financeiros tem uma
grande importancia para as empresas, sdo ferramentas indispensaveis para uma
boa administragao, pois com elas é possivel visualizar se os objetivos tragados estao
sendo alcangados e se ha alguma necessidade de ajustes no planejamento, os
administradores das empresas poderao utilizar-se delas para a tomada de decisao
correta.

Desta forma, analise de demonstragcdes contabeis através de indices
econdmico-financeiros mostra-se como um importante instrumento na diminui¢cao de
riscos na tomada de decisdo e aumento da probabilidade de acerto no resultado da
mesma. Por meio da analise de demonstragdes contabeis utilizando-se destes

indicadores, é possivel comparar os dados coletados com periodos passados,
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confrontando-os ou ndo com metas ou diretrizes pré-estabelecidas. Abre-se ainda a

chance de realizar comparagbes com as tendéncias regionais ou dos segmentos

onde a empresa esteja inserida.

ludicibus (2009, p. 6) confirma este entendimento e descreve:

A Andlise de Balango tem valor somente a medida que o analista
estabelegca uma tendéncia (uma série histérica) dentro da propria
empresa; compare os indices e relacionamentos obtidos com 0s mesmos
indices e relacionamentos expressos em termos de metas; compare os

indices e relacionamentos com os da concorréncia, com outras empresas
de amplitude nacional ou internacional. (INDICIBUS, 2009, p. 6).

Os indicadores serdao apresentados de forma tedrica para um melhor
entendimento, deste modo podera se verificar de que forma eles sédo calculados, o
que significa os resultados obtidos, e a necessidade de conhecer cada um deles.

Finalmente, sera demonstrada de forma pratica a utilizacdo dos indicadores
financeiros em um estudo de caso sobre a empresa Wilson Sons, cujos indicadores
serao calculados com base nas demonstragdes contabeis.

Diante do exposto, entende-se que o tema apresentado €& de grande
importancia, tanto para fins académicos, cientificos e profissionais, justificando-se

plenamente a sua realizacao.

1.2 QUESTAO DE PESQUISA

Os gestores e demais usuarios das demonstragdes contabeis necessitam
atualmente de um bom entendimento e percep¢do quanto a importancia do
planejamento financeiro no desempenho organizacional, e este como vital para uma
empresa ter uma correta tomada de decisdo. Diante do exposto, a questdao de
pesquisa para este trabalho é: Quais os indices econdmico-financeiros que mais
sofreram variagbes nos ultimos trés anos em uma empresa do ramo de logistica
portuaria, bem como, as possiveis causas destas variagdes?

A empresa a ser analisada no presente estudo € a Wilson Sons, controladora
da empresa que administra o Terminal de Contéiners (TECON) do porto de Rio
Grande — RS.
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1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

O objetivo geral deste trabalho é identificar quais os indices econdémico-
financeiros que mais sofreram variagcdes nos ultimos anos na empresa do ramo de
logistica portuaria chamada Wilson Sons e diagnosticar quais as possiveis causas

destas variagoes.

1.3.2 Objetivos especificos

Os objetivos especificos deste trabalho s&o:

- Fazer o levantamento bibliografico relacionado aos indices econémico-
financeiros (conceitos, técnicas etc.);

- Apresentar e exemplificar os indices econdmico-financeiros mais relevantes;

- Apresentar os tipos existentes de analise de indices;

- Analisar o comportamento dos indicadores econdmico-financeiro na empresa

Wilson Sons.

1.4 METODOLOGIA

O método de pesquisa utilizado sera a pesquisa bibliografica, onde, através de
levantamentos dos assuntos relacionados ao tema a ser pesquisado, busca-se
evidenciar os diversos aspectos que devem ser considerados como a importancia
que os indicadores financeiros tém para as empresas e como os administradores
das mesmas poderao utilizar-se deles para a tomada de deciséo correta.

Em relacdo a pesquisa bibliografica, Gil (1999), coloca que a mesma é
desenvolvida a partir de material ja elaborado, constituido principalmente de livros e
artigos cientificos. A principal vantagem da pesquisa bibliografica reside no fato de
permitir ao investigador a cobertura de uma gama de fenbmenos muito mais ampla

do que aquela que poderia pesquisar diretamente. Esta vantagem se torna
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particularmente importante quando o problema de pesquisa requer dados muito
dispersos pelo espaco.

Apos, sera feito um estudo de caso utilizando as demonstragdes contabeis da
empresa Wilson Sons. Segundo Carmo - Neto (1996), este utiliza casos concretos
ao invés de casos hipotéticos, com a finalidade de permitir que, através da maior
convivéncia com a sintomatologia dos problemas e dificuldades inerentes ao caso, o
estudante aprenda a diagnosticar situagao e, sob orientagdo, indicar a terapia e os
medicamentos que lhe parecem mais adequados. Para Mattar (1997), o estudo de
caso € um método de conhecer problemas nao suficientemente definidos através de
outras fontes de pesquisas. Esta estratégia envolve uma analise de registros
existentes. O objetivo de estudo pode ser um individuo, ou um grupo de individuos,
uma organizagao, um grupo de organizagdes ou uma situagdo. Sendo um método
de pesquisa exploratoria, seu objetivo € o de gerar hipéteses e possibilitar a
ampliagdo dos conhecimentos sobre o problema em estudo.

A escolha do sistema de analise dos indicadores financeiros se deu em
funcdo de que se parte do pressuposto de que seja de fundamental importancia
tanto para a empresa como para os administradores das mesmas, tendo em vista
que eles poderao utilizar-se deles para identificar possiveis causas de variagoes
ocorridas durante os anos que serdo analisados, possibilitando uma tomada de
decisdo correta e desta forma conseguindo visualizar a necessidade de ajustes no
planejamento.

Diante das colocagbes dos autores, entende-se que as metodologias
escolhidas s&o as mais adequadas para o tipo de estudo proposto.

1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo sdo apresentados a importancia deste estudo, o objetivo
geral e os objetivos especificos e sera apresentada a questdo de pesquisa, a
metodologia utilizada e a estrutura do estudo.

No segundo capitulo sdo apresentados aspectos tedricos da analise financeira
estatica ou tradicional. Neste capitulo, inicialmente, serdo abordados os aspectos
conceituais relacionados com este tipo de andlise seguido de exemplos para um
melhor entendimento do assunto. O objetivo desse capitulo € demonstrar a
importancia que este tipo de analise apresenta nas demonstragdes contabeis.
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No terceiro capitulo sdo apresentados aspectos tedricos da analise dinamica
ou moderna onde serdo abordados os aspectos conceituais relacionados com este
tipo de analise seguido de exemplos em alguns casos, para um melhor
entendimento do assunto.

No quarto capitulo apresenta-se um estudo de caso da empresa Wilson Sons,
visando demonstrar a aplicacdo dos conceitos apresentados. Inicialmente, sera feita
uma apresentagdo da empresa e de sua estrutura. Em seguida serao calculados
alguns indices financeiros para verificar as variagcbes que ocorreram em algumas
contas das demonstragdes apresentadas, para que se possa analisar qual o
significado destes indices.

Ao final do estudo, na conclusdo, pretende-se atingir o objetivo principal da
pesquisa, ou seja, indicar quais os indices econdmico-financeiros mais sofreram
alteracbes nos ultimos anos e procurar identificar quais foram as possiveis causas

dessas variagdes para a empresa Wilson Sons.
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2 ANALISE FINANCEIRA ESTATICA OU TRADICIONAL

2.1 CONTABILIDADE

Franco (1997) explica que a Contabilidade estuda o patrimdénio das entidades,
registrando todos os fatos nele ocorrido, para demonstrar seu estado e suas
variagbes, ou seja, a existéncia da contabilidade decorre da necessidade de se
conhecer e controlar o patrimdnio da empresa que € a riqueza, individual ou coletiva,
imprescindivel a satisfagdo das necessidades humanas.

A Contabilidade € indispensavel para a gestao de negocios. Ross, Westerfield
e Jordan (2000) acreditam que o balango patrimonial € um retrato da empresa, é a
maneira que empresa se utiliza de organizar e resumir 0 que possui, Sao
Demonstragdes Financeiras que mostram os valores contabeis da empresa em um
determinado momento.

A Contabilidade como um instrumento de analise utiliza-se de suas
demonstragdes contabeis para informar aos administradores a situagédo econémico -
financeira da empresa auxiliando na tomada de decisbes. Segundo Brasil e Brasil
(2002, p. 2)

A importancia da empresa na sociedade moderna faz com que sua sobrevivéncia
interesse a todos os seus parceiros: acionistas, financiadores, empregados,
fornecedores, clientes e governo. E, pois, necessario acompanhar
permanentemente sua saude econdmico-financeira, pelo uso de um instrumento
de analise adequado a esses novos objetivos. (BRASIL e BRASIL, 2002, p. 2).

Os mesmo autores colocam ainda que para nao ficar restrita a uma funcao de
simples registro e se transformar em um instrumento de gestdo da empresa, a
contabilidade deve sofrer certas adaptacdes, os administradores das empresas se
convenceram que a contabilidade ndo é apenas calcular impostos, vai muito além
disto. Para fazer com que a contabilidade seja sistémica, no ambito de cada
demonstrativo e entre si, temos que conceituar um modelo que abarque a empresa

como um todo, da dética financeira.
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2.2 ASPECTOS CONCEITUAIS DA ANALISE FINANCEIRA ESTATICA OU
TRADICIONAL

O papel da analise econdmico-financeira no ambiente empresarial refere-se a
um estudo da viabilidade, estabilidade e lucratividade de um negdcio. Engloba um
conjunto de instrumentos e métodos que permitem indicar se os objetivos estédo
sendo atingidos e se ha necessidade de ajustes no planejamento.

Para que se possa verificar a situagao econémico-financeira de uma empresa,
torna-se indispensavel a utilizagdo de alguns indicadores, os quais tornam mais
precisa a informacao e facilitam algumas comparagdes. Segundo Matarazzo (2003),
a principal preocupag¢ao dos indices de balango é fornecer avaliagbes genéricas
sobre diferentes aspectos da empresa em analise, sem descer a um nivel maior de
profundidade. O mesmo autor afirme a analise de indicadores fornece apenas
alguns indicios que poderéo ser confirmados através de outras técnicas.

Os dados utilizados para fazer a analise sdo na sua grande maioria retirados
dos principais documentos financeiros das empresas como o balango patrimonial,
demonstracdo do resultado do exercicio, demonstragcdo do fluxo de caixa, entre
outros. Para Silva (1996), uma vez tabulados os dados das demosntragdes
financeiras, o analista fara consisténcia dos mesmos, visando identificar eventuais
erros de planilhamento ou mesmo irregularidades.

Conforme opinides apresentadas, a analise financeira estatica ou tradicional
baseia-se na relagdo de contas e agrupamento de contas do Balango, da

Demonstracao de Resultados e da Demonstragao dos Fluxos de Caixa, entre outras.

2.3 ESTRUTURA DE CAPITAL

Segundo Brigham (1999), a estrutura de capital € o equilibrio entre risco e
retorno que maximiza o preco das agdes de uma empresa. O autor diz com isso que
a estrutura de capital de uma empresa refere-se a composi¢cdo das fontes de
financiamento a longo prazo de capitais de terceiros (exigivel) e de capitais proprios
(patriménio liquido), ou seja, a estrutura de capital é determinada pelo composto de
endividamento a longo prazo que uma empresa utiliza para financiar suas

operacgoes, esta relacionado com o custo de capital total da empresa.
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Podem ser identificadas duas grandes linhas de pensamento: a convencional e
as quais divergem por aceitar e rejeitar a possibilidade de existéncia de uma
estrutura de capital. Segundo o mesmo autor, as decisbées inadequadas de estrutura
de capital podem resultar em um elevado custo de capital, o qual tornaria mais dificil
encontrar investimentos aceitaveis. Os dois tipos basicos de capital sdo: capital de
terceiros e capital proprio. O termo capital denota fundos da empresa a longo prazo.

2.3.1Analise Vertical

Para Silva (1996), o primeiro propésito da analise vertical € mostrar a
participacao relativa de cada item de uma demonstragédo financeira em relagdo a
determinado referencial. E uma técnica de analise muito simples, mede proporcées
entre os valores e a base, ou seja, para calcularmos os percentuais dividimos o valor
de cada conta da demonstragéo pelo valor base e multiplicamos por 100. Chega-se

no indicador através da seguinte férmula:

Valor do Item do DRE ou BP no Ano Atual X 100
Valor Base

Onde :
DRE = Demonstra¢do do Resultado do Exercicio
BP = Balango Patrimonial

2.3.2 Analise Horizontal

Para Silva (1996), a analise horizontal tem a finalidade de evidenciar a
evolucao dos itens das demonstragdes contabeis, por meio dos periodos. Calculam -
se 0s numeros-indices estabelecendo o exercicio mais antigo como indice-base 100.
Podem ser calculados, também, aumentos anuais. Quando o valor do item
correspondente no exercicio-base for nulo podem ser analisadas variacbes em
valores absolutos e quando o exercicio-base apresenta um numero negativo e no
exercicio seguinte o numero fica positivo (e vice-versa), matematicamente, é
calculavel, mas o resultado deve ser tratado com bastante cuidado, para nao

ocorrerem interpretacdes equivocadas da evolugao.
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ludicibus (2009, p. 83) também confirma este entendimento e descreve:

A finalidade principal da analise horizontal é apontar o crescimento de itens
dos Balangos e das Demonstragbes de Resultados (bem como de outros
demonstrativos) através dos periodos, a fim de caracterizar tendéncias.
(INDICIBUS, 2009, p. 83).

2.4 INDICADORES DE LIQUIDEZ

Conforme descreve Silva (1996, p. 207), “os indices financeiros sédo relagdes
entre contas ou grupo de contas das demonstragcdes financeiras que tem por
objetivo fornecer-nos informagbdes que ndo sao faceis de serem visualizadas de
forma direta nas demonstragdes financeiras”, ou seja, a analise por meio de indices
consiste em relacionar contas e grupos de contas para extrair conclusbes sobre
tendéncias e situacdo econdmico-financeira da empresa.

Para uma ampla e correta analise de liquidez da empresa € aconselhavel o
estudo dos quatro indices de forma simultdnea e comparativa, sempre observando
quais sdo as necessidades da empresa, qual o ramo do mercado em que ela esta
inserida e quais as respostas que os gestores procuram ao calcular estes indices.
Um balango patrimonial bem estruturado com a correta classificagao das contas pela
contabilidade ira gerar indices de qualidade para uma melhor tomada de deciséo

dos gestores.

2.4.1Liquidez Geral

Conforme descreve Silva (1996, p. 221) “a liquidez geral indica quanto a
empresa possui em dinheiro, bens e direitos realizaveis a curto e longo prazo, para
fazer em face de suas dividas totais”. Segundo o autor, este indicador tem por
objetivo demonstrar a capacidade da empresa em liquidar suas dividas de curto e

longo prazo. Chega-se no indicador através da seguinte formula:

Ativo Circulante + Realizavel de Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel de Longo Prazo

Exemplo:
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Ativo $ Passivo $

Circulante 550 Circulante 100
Realizavel 56 Exigivel 250
Permanente 2000 PL 2256

Total do Ativo 2606 Total do Passivo 2606

Aplicando a férmula (AC + RLP / PC + ELP), (550 + 56 / 100 + 250), chega-se
a porcentagem de 1, 7314, ou seja, para cada R$ 1,00 de divida existente, a
empresa dispée de R$ 1,73 no seu ativo de curto e longo prazo. Demonstrando

capacidade financeira em relagdo as suas obrigagdes.

2.4.2 Liquidez Corrente

Segundo Silva (1996), a liquidez corrente é calculada a partir da razdo entre os
direitos a curto prazo da empresa (caixa, bancos, estoques, clientes) e a as dividas a
curto prazo (empréstimos, financiamentos, impostos, fornecedores). No Balango
estas informagdes sdo evidenciadas, respectivamente, como Ativo Circulante e
Passivo Circulante. Para chegarmos a porcentagem de liquidez corrente para

analise, utiliza-se a seguinte férmula:

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Exemplo:
Ativo $ Passivo $
Circulante 550 Circulante 100
Realizavel 56 Exigivel 250
Permanente 2000 PL 2256

Total do Ativo 2606 Total do Passivo 2606

Aplicando a férmula (AC / PC), (550 / 100), chega-se a porcentagem de 5,50,

ou seja, a partir do resultado obtido podemos fazer a seguinte analise:

e Maior que um: Resultado que demonstra folga no disponivel para uma possivel

liquidacao das obrigacdes.
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e Se igual a um: Os valores dos direitos e obrigagbes a curto prazo sao

equivalentes.

e Se menor que um: N&o haveria disponibilidade suficientes para quitar as

obrigagdes a curto prazo, caso fosse preciso.

2.4.3Liquidez Seca

Para ludicibus (2009 p. 96) “a liquidez seca € uma variante muito adequada
para se avaliar conservadoramente a situacdo de liquidez da empresa.” O autor
explica que é similar a liquidez corrente, o indice de liquidez seca considerado como
0 mais rigoroso dos indices, uma vez que elimina os estoques que séo considerados
como fontes de incertezas e responsaveis por muitas vezes se ter uma falsa idéia de
liquidez. Este indice revela se a empresa depende dos seus estoques para ter uma

liquidez equilibrada. Utiliza-se a seguinte férmula:

Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

2.4.4 Liquidez Imediata

luidicibus (2009, p. 93) diz que, “em relagdo a liquidez imediata, este quociente
representa o valor de quanto dispomos imediatamente para saldar nossas dividas de
curto prazo.” O autor explica ainda que € um indice conservador, considera apenas
caixa, saldos bancarios e aplicacdes financeiras de liquidez imediata para quitar as
obrigagdes. Excluindo-se além dos estoques as contas e valores a receber. Um
indice de grande importancia para analise da situagao a curto-prazo da empresa.

Utiliza-se a seguinte formula:

Disponivel
Passivo Circulante
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2.5 INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

Para Assaf Neto (2010), este indice avalia a proporgao de recursos proprios e
de terceiros mantidos pela empresa, sua dependéncia financeira por dividas de curto
prazo, a natureza de suas exigibilidades e seus riscos financeiros, ou seja, revela o
grau de endividamento da empresa. A analise desse indicador por diversos
exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos da empresa. Isto €, se a
empresa vem financiando o seu Ativo com Recursos Préprios ou de Terceiros e em
que proporgao.

ludicibus (2009, p. 97) também confirma este entendimento e descreve:

Estes quocientes relacionam as fontes de fundos entre si, procurando
retratar a posicao relativa do capital préprio com relagao ao capital de
terceiros. S&o quocientes de muita importancia, pois indicam a
relagdo de dependéncia da empresa com relagdo a capital de
terceiros.(IUDICIBUS,2009, p.97).

Segundo Assaf Neto (2010, p.137), pode-se dividir os indicadores de
endividamentos (estrutura de capital) em endividamento geral, composi¢cao da
divida, grau de imobilizagdo de capital proprio e grau de imobilizacdo de recursos

nao correntes:

2.5.1 Endividamento Geral

Mede a porcentagem dos recursos totais da empresa que se encontra
financiada por capital de terceiros, ou seja, para cada unidade monetaria de
recursos captados pela empresa, mede quanto provém de fontes de financiamento

nao proprias, isso é:

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Passivo Total
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2.5.2 Composig¢éo da Divida (Endividamento Relativo no Curto Prazo
Este indicador reflete a propor¢cao das dividas de curto prazo, em relagao as

dividas totais. As empresas com indicadores de endividamento alto no curto prazo

oferecem maiores riscos.

Passivo Circulante
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.5.3 Grau de Imobilizagdo do Capital Proprio

O indice descreve em quanto o Ativo Permanente é financiado pelo capital

proprio da empresa, mostrando o grau de dependéncia de recursos de terceiros

Ativo Permanente
Patrimdnio Liquido

2.5.4 Grau de Imobilizagdo de Recursos ndo Corrente

O indice identifica o nivel de imobilizagdo dos recursos permanentes (Longo
Prazo) da empresa, isto é, o percentual desses recursos que esta financiando os

ativos permanentes.

Ativo Permanente
Patriménio Liquido + Exigivel a Longo Prazo

2.6 INDICADORES DE RENTABILIDADE E LUCRATIVIDADE

De acordo com Gitman (1997), existem inumeras medi¢des da rentabilidade,
essas medigdes permitem ao analista avaliar os lucros da empresa em relagao a
certo nivel de vendas, a certo nivel do ativo ou ao volume de capital investido pelos

proprietarios. Sem lucros, uma empresa nao poderia atrair capital externo, o autor
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diz ainda que os proprietarios, credores e administradores preocupam-se muito com
0 aumento do lucro, por isso é visto como algo muito importante no mercado.
Silva (1995, p. 238) descreve:

Os indices de retorno, também conhecidos por indices de
lucratividade ou mesmo rentabilidade, indicam qual o retorno que o
empreendimento esta propiciando. (SILVA, 1995, p.238).

2.6.1Margem de Lucro Liquido

Gitman (1997) explica que a margem de lucro mede a porcentagem de cada
unidade monetaria de vendas que resta apdés a deducdo de todos os custos e
despesas, incluindo juros, impostos e dividendos de agdes preferenciais. Quanto
mais alta esta margem, melhor, ou seja, menor o custo relativo dos produtos
vendidos. Silva (1995) confirma este entendimento e diz que o indice de Retorno
sobre as Vendas compara o lucro liquido em relacado as vendas liquidas do periodo,
fornecendo o percentual de lucro que a empresa esta obtendo em relacédo a seu
faturamento. Calcula-se a Margem de Lucro Liquido da seguinte forma:

Lucro Liquido Disponivel
Receita de Vendas

2.6.2Margem de Lucro Bruto

Para Gitman (1997), a margem de lucro bruto mede a porcentagem de cada
unidade monetaria de vendas que resta apés o pagamento do custo dos produtos
vendidos. Quanto mais alta esta margem, melhor, pois menor sera o custo relativo

dos produtos vendidos. Calcula-se a Margem de Lucro Bruto da seguinte forma:

Receita de Vendas - CPV
Receita de Vendas

Onde:
CPV= Custo do Produto Vendido
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2.6.3Margem de Lucro Operacional

Gitman (1997) explica que a margem de lucro operacional mede a proporgéao
de cada unidade monetaria de receita de venda que permanece apoés a dedugao de
todos os custos e despesas, ndo incluindo juros, impostos e dividendo de agdes
preferenciais. O mesmo autor ainda diz que representa o lucro puro obtido em cada
unidade de receita, puro porque mede somente o resultado obtido nas operacoes,
ignorando juros, impostos e dividendos. Uma margem de lucro operacional elevada

tem preferéncia. Ela é calculada da seguinte forma:

Resultado Operacional
Receita de Vendas

2.6.4 Retorno do Ativo (ROA)

Segundo Gitman (1997), também pode ser chamado de Retorno do
Investimento, mede a eficacia geral da administragdo de uma empresa em termos de
geragado de lucro com os ativos disponivel, quanto mais alto for, melhor para a
empresa. Silva (1995) acrescenta dizendo que este indice indica a lucratividade que

a empresa propicia em relagao aos investimentos. Calcula-se da seguinte forma:

Lucro Liquido Disponivel
Ativo Total

2.6.5Retorno do Capital Proprio (ROE)

Gitman (1997) diz que o Retorno do Capital Préprio mede o retorno obtido no
investimento do capital dos acionistas ordinarios da empresa, quanto mais alto o
ROE melhor para os acionistas. Silva (1995, p.246) acrescenta: “o indice de Retorno
sobre o Patrimbénio Liquido indica quanto de prémio que os acionistas ou
proprietarios da empresa estdo obtendo em relagdo a seus investimentos no
empreendimento. O lucro, portanto, € o prémio do investidor pelo risco de seu

negocio.” Calcula-se da seguinte forma:
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Lucro disponivel para os acionistas ordinarios
Patrimdnio dos acionistas ordinarios

2.6.6 Payback

Embora ndo seja especificamente um indice de lucratividade e rentabilidade,
muitas empresas usar o payback como forma de avaliar o tempo de retorno de um
investimento, e esta indiretamente ligado as receitas da empresa.

Segundo Motta e Caldba (2002), o payback pode ser chamado também de
tempo de recuperagao do investimento, pode ser calculado de forma simples, pela
razao entre investimentos e receitas. De forma geral, quanto mais alongado o prazo
de re-pagamento do empréstimo, ou payback, menos interessante ele se torna para
o emprestador. O payback, ou payout, é utilizado como referéncia para julgar a
atratividade relativa das opg¢des de investimento. Deve ser encarado com reservas,
apenas como um indicador; ndao servindo para selecao entre alternativas de

investimento.

Helfert (2000) explica que o Payback é uma das técnicas de analise de
investimento mais comuns que existem. O Payback leva em conta o tempo do
investimento e consequentemente é uma metodologia mais apropriada para
ambientes com risco elevado. Este método visa calcular o numero de periodos ou
quanto tempo o investidor ira precisar para recuperar o investimento realizado. Um
investimento significa uma saida imediata de dinheiro. Em contrapartida se espera

recuperar essa saida, o Payback calcula quanto tempo isso ira demorar.

O Payback indica em quantos periodos (normalmente anos) ha retorno do
investimento inicial. E uma informagdo complementar quando o tempo de
recuperacao for importante para o decisor. A analise combinada do Payback com
outros indicadores podera demonstrar informacdes valiosas como a relacdo entre

valor e tempo de retorno dos investimentos.



3 ANALISE DINAMICA OU MODERNA

De acordo com Brasil e Brasil (1999), o enfoque tradicional da analise contabil
tradicional que esta centrada em uma visao estatica da empresa, para um enfoque
dinamico. A analise pelo modelo dindmico inicia-se com a reclassificagdo das contas
do Balango em circulante ativo, passivo e permanente.

As contas do grupo circulante ativo e passivo sao subdivididos, conforme sua
natureza em operacionais e financeiras: ativo circulante financeiro, ativo circulante
operacional, passivo circulante financeiro e passivo circulante operacional.

Os mesmos autores ainda explicam que o ativo circulante operacional é
composto por contas que giram rapidamente em uma empresa e S0 necessarias
para o ritmo das operacdes, por isso ndo podem ser realizadas sob pena de
comprometer a continuidade da empresa tais como: estoque, duplicatas a receber,
despesas pagas antecipadas etc., enquanto o passivo circulante operacional é
constituido por exigibilidades de curto prazo como duplicatas a pagar, impostos,
taxas, contas a pagar diversas, etc.

O ativo circulante financeiro € formado por contas essencialmente financeiras
como caixa, bancos, aplicacdes financeiras de liquidez imediata e aplicacdes
financeiras de curto prazo. O passivo circulante financeiro formado por passivo de
curto prazo que provocam despesas financeiras como empréstimos e financiamento

com vencimento no curto prazo, duplicatas descontadas.

3.1 CAPITAL DE GIRO

Conforme descreve Assaf Neto (2010, p.553), “a administragcado do capital de
giro (circulante) envolve basicamente as decisbes de compra e venda tomada na
empresa, assim como suas mais diversas atividades operacionais e financeiras”.
Portanto, quanto maior for o capital de giro, maior serd a necessidade de
financiamento, seja com recursos préprios, seja com recursos de terceiros. E de
fundamental importéncia a administracdo de capital de giro em uma sociedade, pois
€ com estes recursos que a empresa se mantém em funcionamento no curto prazo,
SA0 recursos que as empresas mantém em caixa para atender suas necessidades

operacionais imediatas.
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Para Assaf Neto (2010, p.181), a importancia do capital de giro assim se
expressa:

O comportamento do capital de giro € extremamente dinamico, exigindo modelos
eficientes e rapidos de avaliagdo da situacdo financeira da empresa. Uma
necessidade de investimento em giro mal dimensionado é certamente uma fonte
de comprometimento da solvéncia da empresa, com reflexos sobre sua posi¢cao
econdmica de rentabilidade. (ASSAF NETO,2010, p.181).

3.2 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

As variagdes de capital de giro podem levar a faléncia muitas empresas,
principalmente as pequenas e médias. Matarazzo (2003) explica que a necessidade
de capital de giro é ndo s6 um conceito fundamental para a analise da empresa do
ponto de vista financeiro, ou seja, analise de caixa, mas também de estratégias de
financiamento, crescimento e lucratividade.

A Necessidade de Capital de Giro (NCG) de uma empresa € proveniente das
aplicagdes nas contas do Ativo Circulante Operacional, como clientes e estoques
podem ser financiados através do capital préprio ou de terceiros podendo variar por
diversos motivos como alteragbes dos pregcos dos estoques, aumentos ou
diminuicdes dos niveis da atividade econbmica, mudancas nos prazos dos
pagamentos de fornecedores e recebimentos de clientes. Para Matarazzo (2003,
p.344), a NCG é definida a partir das atividades operacionais: “O Ativo Circulante
Operacional - ACO é o investimento que decorre automaticamente das atividades de
compra/ produgao/ estocagem/ venda, enquanto o Passivo Circulante Operacional -
PCO ¢ o financiamento, também automatico, que decorre dessas atividades.”

Para Assaf Neto (2010), a necessidade de investimento em giro revela o
montante de capital permanente que uma empresa necessita para financiar seu
capital de giro. Esse volume é determinado pelo nivel de atividade da empresa
(produgao e vendas) e prazos operacionais. O mesmo autor descreve que esses

prazos operacionais podem ser divididos em:

e Prazo Médio de Estocagem (PME)
Prazo médio de estoques demonstra em média, quanto tempo o estoque da
empresa permanece parado, aguardando até ser vendido. Quanto mais tempo,
maiores serao os custos com a sua manutencgdo, custo de armazenagem, custo de

oportunidade do seu valor financeiro, que poderia ser utilizado em outras fontes de
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rendimentos da sociedade. Indica o tempo médio verificado desde a aquisicdo do
material até sua requisicdo na produgao, ou seja, o tempo médio (em dias) que a
matéria-prima permanece no estoque a espera de ser consumida no processo de
producao:

Estoque Médio de Matéria-Prima X 360
Consumo Anual

e Prazo Médio de Cobrangas (PMC)
O Prazo médio de recebimento de vendas leva em conta, em média, o tempo
que a empresa recebe por suas vendas a prazo, o giro das vendas. Obtém-se este

valor pela divisdo do saldo de valores a receber pelo volume médio diario de vendas:

Valor Médio das Duplicatas a Receber X 360
Vendas Anuais a Prazo

e Prazo Médio de Pagamentos a Fornecedores (PMPF)
Prazo médio de pagamento a fornecedores é tempo em média que a empresa
leva para liquidar seus fornecedores, € formulado pela relagdo entre o total de
compras efetuadas, e o saldo médio de contas a pagar.

Valor Médio das Duplicatas a Pagar X 360
Compras Anuais a Prazo

e Prazo Médio de Pagamento de Despesas Operacionais (PMPD)
Prazo médio de recolhimento de obrigag¢des fiscais € o tempo médio que a
sociedade tem para pagar seus tributos sobre vendas:

Despesas a Pagar X 360
Despesas Incorridas
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3.3 SALDO DE TESOURARIA

Brasil e Brasil (2002) dizem que o Saldo de Tesouraria é obtido através da
diferengca entre ativo circulante financeiro e passivo circulante financeiro ou, pela
diferenga entre o Capital de Giro e Necessidade de Capital de Giro e revela
(evidencia) a margem de seguranca financeira. A variavel Tesouraria é sem duvida,
aquela que melhor expressa a situagao financeira de curto prazo das empresas.

O seu saldo positivo indica uma situagao financeira folgada, se o saldo for
negativo, indica a utilizacdo de recursos de terceiros para financiar as atividades
operacionais da empresa, ou seja, quando o capital de giro for menor que a
diferenca entre o ativo e o passivo circulante, indica insuficiéncia de fundos para
financiar a necessidade de capital de giro a longo prazo, se esta diferenga for
positiva, a empresa dispora de fundos para aplicacdo no mercado financeiro,

aumentando sua margem de seguranga e reduzindo o risco financeiro.

3.4 EFEITO TESOURA

Brasil e Brasil (2002) dizem que a empresa convive com o efeito tesoura
quando ela apresenta por varios exercicios seguidos a Necessidade de Capital de
giro superior ao capital de Giro Liquido. O efeito tesoura demonstra que a empresa
€ incapaz de financiar adequadamente as suas dividas, a excessiva dependéncia de
empréstimos de curto prazo torna a liquidez da empresa um fator critico para a
continuidade de suas operagoes.

Assaf Neto (2010) descreve o efeito tesoura como um crescente saldo de
disponivel negativo, ou seja, quando uma empresa apresenta por varios exercicios
seguidos um crescimento da Necessidade de Capital de Giro superior ao do Capital
Circulante Liquido. O efeito tesoura pode ocorrer pelo crescimento elevado do nivel
de atividade empresarial, desvio de recursos do giro para imobilizagdes, inflagao,
etc.

Pode-se concluir que quando uma empresa apresentar capital de giro menor
do que a necessidade de capital de giro, com o crescimento das atividades, a
tendéncia € aumentar essa diferenca, para reduzir o risco de insolvéncia da
empresa, € necessario evitar a dependéncia de empréstimos de curto prazo para
financiar a necessidade de capital de giro.
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3.5 EBITDA

Segundo Assaf Neto (2010), o EBITDA equivale ao conceito de Fluxo de Caixa
Operacional da empresa, apurado antes do calculo do Imposto de Renda. Na
apuracgao do EBITDA s&o desconsideradas as despesas financeiras, os juros sobre
capital préprio e eventualmente as receitas financeiras obtidas por aplicacbes de
excessos de disponibilidades no mercado financeiros.

O mesmo autor conclui que o EBITDA revela a eficiéncia financeira
determinada pelas estratégias operacionais adotadas, quanto maior for o indice,
mais eficiente se apresenta a formacgao de caixa proveniente das operagdes (ativos),
e melhor ainda, a capacidade de pagamentos aos proprietarios de capital e

investimento demonstrados pela empresa.

3.6 CICLO OPERACIONAL

3.6.1 Ciclo Econémico

Segundo descrevem Brasil e Brasil (2002, p.17). “o ciclo econdmico comega
com as compras das matérias-primas e termina com as vendas dos produtos ou
servigos acabados, dependendo do tipo de negdcio”. Ou seja, o ciclo econémico € o
tempo em que a mercadoria permanece em estoque. Vai desde a aquisicao dos
produtos até o ato da venda, ndo levando em consideragdo o recebimento das

mesmas (encaixe).

3.6.2 Ciclo Financeiro ou Ciclo de Caixa

Brasil e Brasil (2002, p.17) descrevem que, “o ciclo financeiro comega com o
pagamento dos fornecedores e terminam com o recebimento das duplicatas,
incluindo no intervalo, varios outros desembolsos referentes a salarios, impostos,
encargos etc.”. Também conhecido como Ciclo de caixa é o tempo entre o
pagamento a fornecedores e o recebimento das vendas. Quanto maior o poder de

negociagdo da empresa com fornecedores, menor o ciclo financeiro.
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Gitman (1997) demonstra através da Figura 01, que a conversdo de caixa
esta dentro do ciclo operacional, que comeg¢a com a entrada da matéria prima no
estoque e que envolve basicamente duas categorias de ativos, o estoque e o contas
e receber. Porem para a fabricagdo e venda do produto sdo necessarios varios
gastos como a compra de matéria prima e a mao de obra, que resulta em passivos

que sdo as contas a pagar:

- Ciclo operacional {CO}
155 dias (85 + 70)

- Compra de matérias- ~ VNendaacreditode -~ Cobrancade
pimasacrédiio ~ produtos acabados - duplicatas a receber
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Figura 01 — Ciclo de Caixa e Ciclo Operacional
Fonte: GITMAN, Lawrence J. P. 670.
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4 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA NA EMPRESA WILSON SONS.

Este capitulo tera por finalidade demonstrar de forma pratica, os estudos
desenvolvidos nos capitulos anteriores. Sera desenvolvido um estudo de caso
envolvendo a empresa Wilson Sons. O objetivo é aplicar conceitos e visualizar a
importancia da utilizagdo da analise econdmico-financeira na sociedade, verificando
as variacdes patrimoniais e econdmicas em Dolar, nos anos de 2010 a 2008.

O motivo da escolha desta empresa deve-se ao fato dela administrar o Tecon
(Terminal de Contéiners) do Porto do Rio Grande, unico porto maritimo do Rio
Grande do Sul, local por onde é exportada grande parte dos produtos do Rio Grande
do Sul. Os dados relativos a empresa foram obtidos no site da companhia,

(http://www.wilsonsons.com.br) e no site da Bolsa de Valores de Sao Paulo,

(www.bmfbovespa.com.br).

4.1 APRESENTACAO DA EMPRESA

A Wilson Sons é uma companhia que atua no segmento maritimo e foi
fundada em Salvador, na Bahia, em 1837, pelos irmaos escoceses Edward e
Fleetwood Pellew Wilson. Ela é considerada uma das mais antigas empresas
privadas do pais. A companhia firmou-se mundialmente como renomada em
prestacdo de servigos nos setores maritimos.

Com o passar dos anos, a Wilson Sons passou a coordenar importagdes e
exportagcdes de produtos de primeira necessidade. Foi grande fornecedora de
carvao combustivel para industrias e navios por muitos anos. A empresa evoluiu e
se desenvolveu, continuando a implantar estratégias empresariais, expandiu seus
negocios com a aquisicdo das Salinas em Areia Branca no Rio Grande do Norte. Em
1859, Walter Salomon adquiriu o controle acionario da sociedade, diversificando
ainda mais o segmento da empresa, apos o falecimento de Walter, em 1988, o seu
filho assume e administra o empreendedorismo do pai.

Atualmente, o campo de atuagcdo da empresa Wilson Sons é rebocagem,
operagao portuaria, logistica integrada, agenciamento maritimo, constru¢cao naval e
offshore (embarcagdo que navega em mar aberto). A estrutura da Empresa Wilson

Sons esta assim definida:
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Estrutura dos Negdcios
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Figura 02: Estrutura dos negdcios da empresa Wilson Sons.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Presente nos principais portos do Brasil, conta atualmente com mais de quatro
mil funcionarios. Suas diferentes areas de negocio, que atuam de forma sinérgica,
abrangem 16 filiais, 23 operac¢des de logistica, dois terminais de contéineres,
localizados em Salvador, na Bahia, e Rio Grande, no Rio Grande do Sul, um
estaleiro e instalacdes fisicas distribuidas por diversas capitais brasileiras.

As areas de negocios da Wilson Sons contam com uma solida infra-estrutura
distribuida em diversas localidades, resultando em ampla cobertura geografica que
Ihe permite atender rotas maritimas ao longo de toda a costa brasileira. Esse foco no
setor e, a0 mesmo tempo, na diversificacdo das atividades, também resulta em uma
estrutura eficiente e potencializa a capacidade da Companhia de identificar novas
oportunidades de negdcios relacionados.

Dentre as diversas areas de atuagdo, podemos destacar o segmento de
Terminais da Wilson Sons, a empresa presta servicos de carga e descarga de
navios de longo curso e de cabotagem (Navegagcdo mercante entre portos de um
mesmo pais), além de armazenagem de cargas de importagdo e exportagcdo. Opera
o Tecon Rio Grande e o Tecon Salvador, por meio da subsidiaria Brasco, mantém
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um terminal de apoio a industria de dleo e gas, localizado em Niterdi, no Rio de
Janeiro.

Apesar do cenario de crise e de queda do volume de exportacdo que impactou
negativamente os principais terminais portuarios do Pais, o0 segmento de Terminais
da Wilson Sons fechou 2009 com resultados positivos. Entre os terminais que fazem
parte da Wilson Sons, destaca-se o Tecon Rio Grande, localizada a 420 quildmetros
da cidade de Porto Alegre, no Rio Grande do Sul, responsavel por 99,4% da carga
conteinerizada que passa pelo Porto de Rio Grande. A companhia opera este
terminal desde 1997. Atualmente, as maiores embarcacdes que atracam no Pais
fazem escala no Tecon Rio Grande, um dos poucos portos brasileiros que tem
condicdes de atendé-los.

No segmento de terminais portuarios de apoio logistico integrado a industria
de 6leo e gas, a Wilson Sons Terminais conta com uma operagao especifica, a
empresa subsidiaria Brasco, com instalagdes na llha da Conceicao em Niterdi, no
Rio de Janeiro. Criada em 1999, a subsidiaria também possui bases de apoio
localizadas no Rio de Janeiro, Belém, Salvador e Sao Luis, além de unidades em
processo de desenvolvimento no Espirito Santo, no Norte Fluminense e em S&o
Paulo. A empresa é referéncia em termos de seguranga e meio ambiente, status que
€ um diferencial na industria de petréleo. A base de Guaxindiba, localizada em Sao
Goncgalo, também no Rio de Janeiro, foi transformada em area operacional,
utilizando seus mais de 100 mil m2 para manter estoque de pecas para as
plataformas.

A Tecon Salvador foi inaugurada no ano de 2000, esta localizado em
perimetro urbano, onde escalam navios que operam as principais rotas do comércio
internacional, como Europa, Estados Unidos e Extremo Oriente. O foco da gestao
em 2008 foi viabilizar o crescimento futuro da operacao, dedicando-se no sentido de
obter das instituicbes governamentais, as autorizagbes necessarias para a
ampliacdo do terminal. Adicionalmente, foram feitos investimentos em novos

equipamentos de patio, a fim de aumentar a eficiéncia e produtividade.
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4.2 ASPECTOS DO MERCADO DE CAPITAIS
As acbes da empresa podem ser adquiridas no mercado de capitais, na
BOVESPA, sob o cédigo WSON11. A composi¢cdo acionaria da empresa,

participagéo societaria juntamente com a quantidade de agbes langadas ao mercado
esta demonstrada no Quadro 01:

Estrutura Aciondria

Acionistas BDRs (Qtd.) % Total
Ocean Wilsons Holdings Limited 41.444.000 58,25%
Qutros (free float) 29,700.000 41,75%
Total de BDRs 71.144.000 100,00%

Quadro 01: Composigao acionaria da Wilson Sons.
Fonte: www.bmfbovespa.com.br

Podem-se verificar na Figura 03 as oscilagbes de seu valor de mercado
referentes ao periodo de Maio de 2009 a Abril de 2010:

WSONLL - WILSON SONS DRZ ﬁ'{eft”ra: :5 gilig
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Figura 03: Grafico de oscilagéo de valor de mercado anual da Wilson Sons.
Fonte: www.bmfbovespa.com.br

Conforme se pode observar na Figura 03, no periodo de Maio de 2009 a Abril
de 2010, as acbes da companhia se mostraram mais valorizadas no mercado em

comparagao com o indice da Bovespa.
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Figura 04 — Grafico de oscilagao de valor de mercado mensal da Wilson Sons.
Fonte: www.bmfbovespa.com.br

Na Figura 04 é possivel observar, para nivel de conhecimento, que no més de
abril de 2010 a situacao inverteu, o mercado esta mais valorizado que as ag¢des da
empresa, concluindo com isto que o mercado nao foi favoravel aos investidores da
Wilson Sons.

O Quadro 02 apresenta as oscilagdes mensais das a¢des da empresa em Maio
de 2011:

ATIVOS VALOR* VARIACAD VOLUME
WSOMN11 R% 30,01 +1,458: 4+ RS 2.154.718
1BOY 54,274 -0,22% R% 1.332.327.217
IGCK 7,273 -0,21% Rs £83.771.744
IEXX 21.140 -0,04% R 1.443.075.521
DOLCOM R% 0.00 0.00% <

Quadro 02 - Oscilagdes das agdes da Wilson Sons
Fonte: www.bmfbovespa.com.br

O Quadro 02 mostra que no dia 09 de maio de 2011, a empresa apresentava
valorizagdo de suas agdes em relagdo ao mercado, acdo da empresa crescia
+1,45% enquanto o indice Bovespa caiu -0,22 %.

A seguir serdo apresentadas as demonstragdes contabeis da empresa Wilson
Sons.
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4.3 DEMONSTRAGCOES ECONOMICO-FINANCEIRAS AUDITADAS E
PUBLICADAS

A Wilson, Sons, publicou em seu site http://www.wilsonsons.com.br/, no item,

demonstragdes financeiras, os fatos financeiros e contabeis dos periodos de 2010,
2009 e 2008, respectivamente, informacdes que servirdo de base para as
verificagbes deste estudo de caso. Alguns aspectos relevantes que a Wilson Sons
divulgou: mostrou um crescimento estavel da receita liquida em 2008, declive em
2009, teve também um crescimento aumentado de EBITDA nos anos verificados, e
instabilidade de resultado liquido.

Conforme pode ser visto na Figura 05, a Receita Liquida da Empresa Wilson
Sons, apresenta um crescimento estavel no ano de 2007 para 2008 e um pequeno
declive em 2009.

Receita Liquida (US% milhoes)
CAGR: 8.8%

us5498 e
Us$404 'Jhsl-lft.
2007 2008 2009

Figura 05: Receita Liquida da Wilson Sons.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Conforme se pode visualizar na Figura 06, o EBITDA da empresa Wilson Sons

apresentou um crescimento prolongado nos anos analisados.
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EBITDA (US% milhoes)
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Figura 06: Grafico do EBITDA da Wilson Sons.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Verificando a Figura 07, pode-se concluir que o Lucro Liquido da empresa
Wilson Sons mostrou instabilidade de resultado liquido, superando as expectativas
em 2009 em relagédo ao ano de 2008.

Lucro Liquido (US$ milhoes)

CAGHR: 24.6%
Uss90
|

Us$ss
& Us$47

2007 2008 2009

Figura 07: Grafico do Lucro Liquido da Wilson Sons.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Observando o Balanco Patrimonial da empresa Wilson Sons, no Quadro 03,
pode-se verificar que os ativos nao circulantes da empresa nao tiveram uma

alteracao significativa, mas houveram, sim, investimentos em imobilizado.



BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
{Em milhares, exceto quando mencionado - valores em reais apurados atraveés de conversio para conveniencia)

Conversio para convemeéncia
Nota 2010 2009
ATIVO - - R$ RS

ATIVOS NAO CIRCULANTES

Agio 15.612 15612 26.013 27.184
Cutros ativos intangiveds 16.841 2.239 28.060 3.809
Imohilizado 560.832 438.878 934 458 764.174
Impostos diferides ativos 28923 25499 48.192 44 308
Contas a receber de clientes e outros recebiveis 6.400 = 10.665 =
Outros ativos ndo circulantes 6.552 10.521 10.918 12319
Total dos ativos nio circulantes 635.160 492 740 1.058.306 857.974

ATIVOS CIRCULANTES

Estoques ! 20.147 20.687 33.569 36.021
Contas a receber de clientes e outros recebiveis 128.561 105 499 214206 183.695
Investimentos de curto prazo 36.729 11.116 61.198 19355
Caixa e equivalentes de caixa 118172 178136 195,898 310.170
Total dos ativos circulantes 303 600 315438 505871 540 241

TOTAL DO ATIVO 938 769 203187 364177 1407215

PATRIMONIO I fQUIDO E PASSIVO

CAPITAL E RESERVAS

Capital social 9.905 9.905 16.504 17.247
Reservas de capital 01.484 146.334 152.431 254.797
Reservas de lucros 1.9581 1.981 330 3.449
Contribuigio excedente 27449 - 45737 -
Luocros acunmilados 313299 243303 522.017 423.640
Ajuste de conversdo 20.924 16.065 34.864 27972
Patriménio liquido atribuivel aos acionistas da controladora 465.042 417.588 T74.854 727.105
Participagdo de ndo controladores = 5891 = 10.257
Total do patriménio liquide 465.042 423 479 774.854 737362

PASSIVOS NAO CIRCULANTES

Financiamentos bancarios 288596 237271 480.859 413.136
Impostos diferides passivos 15.073 16.140 25.115 28.102
Provisdes para contingéncias ! 12289 9831 20476 17.118
Arrendamento mercantil financeiro 6.305 8653 10.505 15.067
Total dos passivos nio circulantes 322263 271.895 536.955 473.423

PASSIVOS CIRCULANTES

Fornecedores e outras contas a pagar 117698 80927 166.108 1356 581
Imposto de renda e contribuigio social a pagar 3354 838 5.588 1.460
Arrendamento mercantil financeiro 4 847 3902 B8.076 6.793
Empréstimos e financiamentos 25565 18.146 42 596 31.596
Total dos passivos circulantes 151.464 112813 252.368 196.430

TOTAL DO PASSIVO 473.727 384 708 789.323 669.85

TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVO 938.769 808.187 1.564.177 1.407.215

Tavas de cambio:
31210 — RE1.6662/ USE1.00
31/12/09 — REL.7412/ USE1.00

Quadro 03: Balango Patrimonial da Wilson Sons anos 2009 e 2010.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Ja no Passivo observa-se que a empresa Wilson Sons buscou recursos quase
que exclusivamente de terceiros através de financiamentos bancarios, tanto em
2009 quanto em 2010.
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Conforme o Quadro 04, que traz o Balango Patrimonial da empresa Wilson
Sons de 2007 e 2008, pode-se verificar que os ativos ndo circulantes da empresa
tiveram uma alteragéo significativa, e isto se deu em fungdo de investimentos em

imobilizado, que do ano de 2007 para 2008 aumentaram em 21%.

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E DE 2007

Conversdo para conveniéncia
2008 2007 2008 2007

us3000 Uss000 R$000 R$000

ATIVOS NAO CIRCULANTES

Agio 15.612 13.132 36.485 23.261
Intangiveis 1.799 2.041 4.204 3.615
Imobilizado 305.022 252.105 712.836 446,554
Impaostos diferidos ativos 10.889 12.713 25.448 22.519
Investimentos disponivels para venda - 5.466 - 11.453
Qutros ativos ndo circulantes 8.066 11.123 18.852 19.701
Total dos atives ndo circulantes 341.388 297.580 797.825 527.103

ATIVOS CIRCULANTES

Estoques 9.402 7.379 21972 13.070
Contas a receber de clientes e outros recebiveis 78.751 72.755 184.041 128.871
Caixa e equivalentes de caixa 180.022 197.688 420.711 350.165
Total dos ativos circulantes 268.175 277.822 626.724 492.106

TOTAL DOS ATIVOS 609,563 575,402 1,424,549 1,019,209

PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVOS

CAPITAL E RESERVAS
Capital social 9.905 9.905 23.148 17.545
Reservas de capital 146.334 146,334 341.983 259.201
Resevas de Lucro 1.981 4.630

Lucra ndo realizado de investimanto 4,147

- 2.341 -
Lucros acumulados 170.779 141.912 399.111 251.368
Ajuste de conversdo 1.773 15.807 4,144 27.999
Patrimdnio liquido atribuivel aos adonistas

da controladora 330.772 316.299 773.016 560.260
Participacdo de minoritdrios 1.411 5.254 3.298 9.306
Total do patriménio liquido 332.183 321.553 7762314 569,566

PASSIVOS NAO CIRCULANTES

Financiamentos bancarios 167.440 134.744 391.307 238.672
Impostos diferidos passivos 15.632 10.807 36.532 19.142
Provisdes para contingéncias 8.455 12.484 19.759 22,113
Arrendamento mercantil financeiro 3.139 1.441 7.336 2.552
Total dos passivoes ndo circulantes 194 .666 159.476 454,034 282.479

PASSIVOS CIRCULANTES

Fornecedores e outras contas a pagar 62.722 78.042 146.579 138.236
Imposto de renda e contribuicdo social a pagar 1.099 742 2.568 1.315
Arrendamento mercantil financeiro 1.116 869 2.609 1.539
Empréstimos e financiamentos 17.777 14.720 41.545 26.074
Total dos passivos circulantes 82.714 04.373 193.301 167.164

TOTAL DOS PASSIVOS 277,380 253,840 648,235 449,643

TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVOS 09 563 575.403 404 540 1.019.209

Taxas de cambio:
2008 — R$2,3370/ US$1,00
2007 - R$1,7713/ US$1,00

Quadro 04: Balango Patrimonial da Wilson Sons anos 2007 e 2008.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Ja no Passivo observa-se que a empresa Wilson Sons buscou recursos de
terceiros para Investimentos. Ocorreu também um aumento do Patriménio Liquido,

basicamente em funcao da incorporacao dos lucros acumulados.
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4.4 ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

Verificadas e analisadas as informagdes divulgadas acima, calcula-se as
analises verticais, analises horizontais, bem como, as variacdes entre os anos 2010,
2009 e 2008, estes calculos, servirdo de base inicial para o diagndstico a ser
verificado. Apds os calculos, chega-se aos seguintes resultados:

ATIVO E PASSIVO

Balango patrimonial em milhares de US$

Realizado AH Realizado AY AH Realizado AY AH
2010 2009 Variagao 2009 2009 2009 Variagio 2008 2008 2009

Ativos

Cireulante 303.603 13.21% (1.823) 315438 33,03% 1762X (268.175) 268175 43993 100,00
Estagues 2047 114,287 (540 20687 286 12003% [3.402) 3402 154 100,00%
Cortas areceber de clientes 128.561 3,25 23.082 105.433 1305 3397 [73.751 7875 12592 100,00
Irwestimentos de curta prazo 36723 100,00 25613 LA 138 100,00 o - 000 100,00
Caiva & equivalentes de caixa 118.172 <3436 [59.364) 178.136 220dy -105m (800220 fA00zE 23534 100,00%

Ativos ndo circulantes

Realizvel alongo prazo 635160 67,66 B6.05x 142411 492749 6097 44,34 (341.388) 341388 56,01 100,003
faia 62 166 0,00 - 62 193 000 [15.612) 62 2EEw 100,00
Outroz ativas intangiveis 16.841 173 83613 14.602 223 028w 2446 1739 1739 030 100,00
Imabilizada S60.832 SRk B3AT 121354 433,878 54300 4388 [305.022) 305.022 50,04% 100,00
Impastos diferidos ativas 28.923 308 18562 3424 25433 3B 13T (10.889) 10,5883 173 100,005
Contas areceber de clientes e outros recebiveis £.400 063 100,00 £.400 - 0,00 0,00 = o 0,00% 100,005
Dutros ativas recebiveis 6552 070 18T [3.969) 0521 130 3044 [3.066) 8.066 132w 100,00

Total do Ative 936.769 100,00x 54004 _130.582 _ 808.187 100,00 32,58% _ (609.563) _6093.563 100,00 100,00

Balango patrimonial em milhares de US$

Realizado AV AH Realizado AV AH Realizado AV AH
2010 2009 2009 Variagio 2009 2009 2009  Variagdo 2008 2008 2009

Passivo

Circulante 151.464 16,13 83.12% 38.6591 12.813 13,963 36.39% (82.714) 82.714 13,57 100,00
Formecedores e outras contas a pagar 117.638 12 5d a7 B5 | 839.927 A3 4337 [B2.722) B2 722 10,29 100,00
Imposta de renda & contribuic&a social a pagar 3354 036% 20513 2516 838 00 -23,75% (1033 1039 018 100,00
Arrendamenta mercantil financeio d 847 052w 33432 345 3902 048w 249 Fdx [1.716] 116 018 100,00
Empréstimos & financiamentas 25.565 2,72 43,81 T.419 13145 2.25% 2,08 (177771 77T 2.92% 100,00

Passivo nio circulante 322.263 34.33% 6555x 50368 271895  33.64x 39,67 (194.666) 194.666 31,94 100,00x
Financiamentas bancarias 288.596 30,74 T2IEM 51325 237.am 2936 4171 [167.440) 167.440 2747 100,005
Impostos diferidos passivas 15.073 161 -358 [1.067) 16140 2,005 3.25% [15.632] 15632 2.56% 100,00
Provisdes para contingéncias 12,283 1382 4535 2455 3831 1224 B2 [5.435) §.455 1334 100,002
Arrendamento mercantil financeio £.303 067 100,86% (2.348) 8633 10T 17566 [3.139) 313 051 100,00

Capital e reservas

Exigivel 2 Langa Prazo 465.042 43.,54% 40003 41563 423473 5240 2748x  (332.183) 332183  54.50: 10000
Capital social 3.905 1067 0,00 o 3.905 1234 0,00 [3.905) 3.905 1627 100,00
Reservas de capital 31454 379 -3vdex [54.850) 146.334 1.1 0,00 [146.334) 146.334 24,014 00,005
Reservas de lucro 1951 021 0,00 = 1951 0,25% 0,00 1981 1951 0,323 100,002
Contribuic o excedents 27.443 292w 100,00 27.443 - 0,00 0,00 - - 0,00 100,00
Lucras acumulados 313299 3337 5345 £39.938 243.303 3090 4247 [170.779) 170779 28,02 100,002
Ajuste de conversdo 20,924 2,23 1080,15: 4.859 16.065 19394 806,03 1773 1773 0234 100,00

Participag&a de ndo contraladares 0,00 -100,00% (5.891 5.891 073 3175 (1411 1411 0,23 00,00

Total do Passivo 938.769 100,00 5400 130.582 _ 808187 100,00 3258  (609.563) 609.563 100.00x 100,003

Quadro 05: Analise Vertical e Horizontal do Balango Patrimonial da Wilson Sons.
Fonte: O autor



43

O Ativo Total da empresa Wilson Sons cresceu 54,01% nos anos de 2008 a
2010. Esse crescimento deveu-se, principalmente, ao Ativo Nao Circulante que teve
expansao de 86,05% destacando a conta de Imobilizado que em 2008 apresentava
um percentual de 50,04% e em 2010 passou a apresentar 59,74%. Ja o Ativo
Circulante apresentou crescimento de apenas 13,21%, destaca-se neste grupo a
conta de Investimentos de Curto Prazo que apresenta um crescimento significativo
em relagcdo a 2009, neste ano os Investimentos de Curto Prazo eram de 11.116
passando a 36.729 em 2010. Em 2008, 44% dos recursos achavam-se investidos no
Ativo Circulante, percentual esse que caiu para 32,34% em 2010 em funcdo da
conta Caixa e equivalentes de caixa que no ano de 2008 era de 180.022, passando
a 118.172 em 2010.

O Passivo da Empresa Wilson Sons apresentou um crescimento que foi
financiado, basicamente, por capitais de terceiros de longo prazo que passaram, em
2008, de 31,94% do Passivo Total para 34,33% em 2010, constituindo-se no
principal grupo de Financiamento neste ultimo ano, em 2008 os financiamentos
bancarios estavam em 167.440 passando a 288.596 em 2010. O Patrimdnio Liquido,
que fornecia 54,50% dos recursos em 2008, caiu para 49,54% em 2010 em fungao
da conta de Reservas de Capital que no ano de 2008 estava em 146.334 € no ano
de 2010 passou a 91.484. O Passivo Circulante aumentou nesse mesmo periodo de
13,57% para 16,13%, este aumento aconteceu basicamente em fungao da conta de
Fornecedores e outras contas a pagar em 2008 estava em 62.722, representava
10,29% do Passivo, em 2010 passou a 117.698 e seu percentual aumentou para
12,54%.

Em resumo, a empresa investiu no Ativo Nao Circulante (Imobilizado), fez
ainda alguns investimentos no Ativo Circulante (Investimento de Curto Prazo),
financiou a maior parte dessa expansdo com Capitais de Terceiros e aumentou o
risco global. A situacao financeira nao ficou sacrificada em virtude de a empresa ter-

se valido de Exigiveis a Longo Prazo.
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DEMONSTRAC f_)ES CONSOLIDADAS DO RESULTADO
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Em mulhares. exceto quando mencionado - valores em reais apurados através de conversio para conveniéncia)

Conversio para conveniéncia
2010 2009 2010 2009
JSS Uss RS ]

RECEITAS LIQUIDAS 75.551 477888 938 982 832.098

Custos de msumos ¢ maténas-prmas (67222) (493700 (112:005) (86.311)
Daspesas de pessoal (198.738) (149.088) (331.134) (259.538)
Depreciagio e amortizacio (42911) (32.065) (71.515) (5583
Oratras despesas operacionais (188276} {151.337) (313.705) {263.508)
Fesultado na venda de attvo mobilizada o0 470 150 818
Racertas financeiras 7 13.940 34543 23227 59.798
Daspesas financawas 7 (11.814) (9.555) (19.684) (16.637)
Ganho de capital na transagio da joint venture 20407 - 34 002 -

LUCEO ANTES DOS IMPOSTOS 101019 121.088 168.318 210.838
Impesto de renda & conmbumgio social (30.514) (31.104% (50.843) (54 138)

LUCRO LIQUIDO. DO EXERCICIO 10. 85 984 117.475 156 680

Atmbuivel a:
Propnetanos da companhia BR.531 116.627
Participagdo de ndo conmoladores 1.453 348
_85.984 117475

OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES
Diferenca de cimbio 15538 7.676

RESULTADO ABRANGENTE TOTAL DO

EXERCICIO _ —

Total resultados sbrangente: do ano atabuivels a:
Acioniztas da comtroladora 124723 179.034
Participagdo de nio controladores 428 4.699
125151 183.733

Tucre por agie (Em centavos) 163 93¢ 216.67¢

Taxas de cambio:
FIA210— RE1.66d2/ USS1.00
31209 RE1 7412/ USS1.00

Quadro 06: DRE da Wilson Sons anos 2009 e 2010.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

Conforme pode-se observar no DRE da empresa Wilson Sons, no Quadro 06,
do ano de 2010, este ndo apresenta nenhuma variagao significativa em relagao ao
ano de 2009. As despesas, por exemplo, estdo proporcionais ao acrescimo das

receitas.
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DEMONSTRA(;GES CONSOLIDADAS DO RESULTADO
PARA OS5 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMEBRO DE 2008 E DE 2007

Convers3o para conveniéncia
2008 2007 2008 2007
LISS000 uss000 R$000 R$000

RECEITAS LfQUIDAS 498.285 404.046 1.164.492 715.687
Custos de insumos e matérias-primas (86.480) (40.464) (202.104) (71.674)
Despesas de pessoal (136.216) (116.180) (318.570) (205.790)
Depreciacdo & amortizacdo (26.256) (19.066) (61.360) (33.772)
Outras despesas operacionais (153.480) (160.866) (358.683) (284.942)
Resultado na venda de ativo imobilizado 680 4,819 1.589 8.536

LUCRO OPERACIONAL 96.433 72.289 225.364 128.045
Resultado na alienacdo de investimentos 4.191 = 9.794 =
Receitas financeiras (822 19.238 (1.921) 34.076
Despesas financeiras (14.210) {7.565) (33.209) (13.400)

LUCRO ANTES DOS IMPOSTOS 85.592 83.962 200.028 148.721
Imposto de renda e contribuicdo social (38.695) (26.165) (90.430) (46.346)

LUCRO I_TQUIDO DO EXERCICIO 46.897 57.797 109.598 102.375
Atribuivel a:
Acionistas da controladora 46.855 56.151 109.500 99.460
Participacdo de minoritdrios 42 1.646 98 2.916

46.897 57.797 109.598 102.376

Quadro 07: DRE da Wilson Sons anos 2007 e 2008.
Fonte: http://www.wilsonsons.com.br

No DRE do Exercicio de 31 de Dezembro de 2008 e de 2007, pode-se verificar
que, embora tenha havido um acréscimo nas receitas liquidas, o custo de aquisigao
de matéria prima e insumos também foi elevado, fazendo com que o resultado
permanecesse inalterado. Outro detalhe que pode-se observar no Quadro 07 é que
as Receitas tiveram um aumento de aproximadamente 70% e o Custo de insumos e

matéria-prima triplicaram.
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Resultado do Exercicio em milhares de US$
Realizado AV AH Realizado AV AH Realizado AV AH
2010 2010 2010 Variagio 2009 2009 2010 Variagdo 2008 2008 2008

Receita Liquida 576561  100,00% 15,51% 97.663 477.588  100,00% 4,09%  (20397)  498.285 100,00%  100,00%

Custos de insumos & matérias-primas (67.222) -11g8%  -2227%  (17652)  (49.570) -1037%  -4268% 36910  (36.480) -17.36% 100,00%
Despesas com pessoal (198.736) -34,53% 4579%  (49.650)  (149.086) -31,20% 937%  (12770) (136.318) -27,36% 100,00%
Depreciacio & amortizagdo (42821)  -7.46% 6347%  (10.856)  (32.085) 671% 2212% (5.809)  (26.2%) -527T% 100,00%
Outras despesas operacionais (188.276) -3271% 2267%  (36.939) (151.337) -3 67% -1,40% 2143 (153.480) -30,80% 100,00%
Resuftado de venda de ativo imobilizado 90 002%  -86,76% (380} 470 0,10%  -30,88% 210) B8 0,14% 100,00%

Lucro Operacional 78486 1364%  -1661%  (17.814) 96300 I045%  -0,14% (133) 96433 19,35%  100,00%

Resuttado na alienacdo de investimentos 20407 355%  38692% 20407 -
Receitas financeiras 12.940 242% -179586%  (20.403) 34343 719% -4277 98% 35.165 (822) -0,16% 100,00%
Despesas financeiras (11.814) -205%  -16,86% (2.259) (9.555) -2,00%  -3278% 4655 (14.210) -285% 100,00%

0,00%  -100,00% (4.181) 4191 0,84% 100,00%

Lucro antes dos impostos 101.019  17,56% 18,02%  (20.069) 11.088  2534% 41 ,47% 35.496 85602  1718% 100,00%
Imposto de renda e contribuicio social (30.514) -530%  -21,14% 580 (31.104) B51%  -1962% 7.591 (38.695) -1.77% 100,00%

Lucro Liquido do exercicio 70.505  12,25% 50,34%  (19.479) 89.984  18,83% 91,68% 43.087 46.897 941%  100,00%
Afribuivel a:

Acionista da controladera 60096  1216% 49,39%  (18.535) 18,53% 88,95% 41676 46.855 9.40% 100,00%

Participagiio de minoritarios 509 0,08% 1111,80% (944) 0,30% 3359,52% 1411 42 0,01% 100,00%

70.505  12,26% 50,34%  (19.479) 18,83% 91,88% 43.087 46.897 941%  100,00%

Quadro 08: Analise Horizontal e Vertical do DRE da Wilson Sons.
Fonte: O autor

Enquanto os investimentos tiveram grande impulso no periodo analisado, a
Receita Liquida apresentaram pequena expansao, o crescimento real foi de 15,51%
no periodo enquanto que o resultado operacional estd na faixa de 13,64%
representando uma menor eficiéncia no desempenho operacional. A Receita Liquida
da Empresa Wilson Sons em 2008 era de 498.285, passando a 575.551 em 2010.
Dentro do grupo podemos destacar as despesas com pessoal que no ano de 2008
era de 136.316, passando a 198.736 no ano de 2010. Constatou-se também que no
ano de 2008 a empresa Wilson Sons obteve 9,41% de Lucro Liquido, este
percentual aumentou significativamente em 2009, passando a 18,83% de Lucro
Liquido do Exercicio, em 2010 o percentual cai para 12,25%, isso se deve as
Receitas Financeiras que no ano de 2009 apresenta um valor de 34.343 enquanto
que as Despesas Financeiras decairam para 9.555 comparado a 2008, onde as
Despesas apresentavam valor de 14.210. O ano de 2009 foi o mais lucrativo para a
Wilson Sons pois a Receita Liquida foi a menor, porém foi o0 ano mais lucrativo.
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4.5 INDICADORES DE LIQUIDEZ

Esses indices sao medidas de avaliacdo da capacidade financeira da
empresa em satisfazer os compromissos para com terceiros. Evidenciam quanto a
empresa dispde de bens e direitos em relagdo as obrigagdes assumidas no mesmo
periodo. A relagdo se da entre os realizaveis e os exigiveis, sempre que a empresa
se capitalizar, via lucros ou entrada de novos recursos dos socios ou acionistas a
capacidade de pagamento sera melhor, ou seja, quanto maior a liquidez, melhor

sera a situagao financeira da empresa.

4.5.1Liquidez Corrente

Este é um dos indices mais conhecidos e utilizados pelos gestores. Descreve
quanto a empresa tem disponivel em recursos de curto prazo para liquidar suas
dividas de curto prazo. Apurados os calculos da Wilson Sons, chega-se aos

seguintes indices:

2010

LC= Ativo Circulante = 303.609 = 2,0045
Passivo Circulante 151 464

2009

LC= Ativo Circulante = 315.438 = 2,7961
Passivo Circulante 112813

20038

LC= Ativo Circulante = 268175 = 3,2422
Passivo Circulante 82.714

A empresa Wilson Sons apresenta um indice de liquidez corrente de R$ 3,24
no ano de 2008, ou seja, em 2008 a cada R$ 1,00 de obrigagdes a curto prazo, a
empresa possui R$ 3,24 de recursos de capital préprio. Em 2009 a empresa possuia
R$ 2,79 de recursos de capital proprio para cada R$ 1,00 de obrigagdes a curto
prazo. Ja em 2010 possuia R$ 2,00 de recursos do ativo circulante (bens e direitos
de curto prazo) para cada R$ 1,00 de obrigagdes. Conforme podemos observar nos

resultados obtidos, do ano de 2008 para 2010 houve uma queda no indice de
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liquidez corrente. Apesar do decréscimo, observamos que a empresa possui uma
boa capacidade de pagamento a curto prazo. Segundo Helfert (2000), um indice
médio de R$ 2,00 é razoavel para a maioria das empresas, essa proporgdo permite
uma reducédo de até 50% no valor dos ativos circulantes, fornece ainda razoavel
seguranga para cobrir todas as obrigagdes. E possivel que este decréscimo tenha
sido decorrente da gestdo administrativa da sociedade, que optou em contratar
financiamentos de curto prazo e aumentar consideravelmente a conta de

fornecedores.

4.5.2Liquidez Seca

O indice de Liquidez Seca descreve quanto & empresa tem disponivel em
recursos de curto prazo para liquidar suas dividas de curto prazo sem considerar os
estoques. Apurados os calculos da Wilson Sons, chega-se aos seguintes resultados:

2010

L5= (Ativo Circulante - Estogues) = 283 462 =1,8715
Passivo Circulante 151.464

2009

LS= (Ativo Circulante - Estogues) = 294 751 =2,6127
Passivo Circulante 112.813

2008

LS= (Ativo Circulante - Estogues) = 258.773 = 3,1285
Passivo Circulante 82.714

Para Helfert (2000) a liquidez seca possibilita testar a capacidade de pagar os
passivos circulantes no caso de uma crise real, na suposicido de que os estoques
nao teriam nenhum valor. A empresa Wilson Sons apresenta, no ano de 2008, um
indice de liquidez seca de R$ 3,13, ou seja, para cada R$ 1,00 de divida a curto
prazo, a empresa dispde de R$ 3,13 de recursos a curto prazo. Ja no ano de 2010 a
empresa apresentou uma queda de 60%, ou seja, de R$ 1,88 de recursos a curto
prazo sem considerar os estoques. Mesmo apresentando esta queda durante os
anos podemos concluir que a empresa Wilson Sons ndo depende dos estoques para
saldar suas obrigacbes. Praticamente os estoques da companhia tiveram pouca
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interferéncia na relevancia das variagcdes deste indicador, no ano de 2009 foi onde
houve um acréscimo maior, por isto a variagao de 2008 se apresenta um pouco mais

relevante.

4.5.3Liquidez Geral

O indice de liquidez geral tem por objetivo demonstrar a capacidade da
empresa em liquidar suas dividas de curto prazo e de longo prazo. Apurados o0s
calculos chega-se aos seguintes resultados:

010
LG= (Ativo Circulante + Ativo R.L.P) = 345484 =0,7293
(Passivo Circulante + Passivo E L P) 473727
009
LG= (Ativo Circulante + Ativo R.L.P) = 351.458 =0,9136
(Passivo Circulante + Passivo E L P) 384708
2008
LG= (Ativo Circulante + Ativo R.L.P) = 287.130 =1,0352
(Passivo Circulante + Passivo E L P) 277 380

O indice de Liquidez Geral da Empresa Wilson Sons no ano de 2008 ¢ de R$
1,03 de recursos a curto e longo prazo para cada R$ 1,00 de obrigagdes a curto e
longo prazo. No ano de 2010 houve uma queda de 70% passando a R$ 0,73 de
recursos em relagao a obrigagdes a curto e longo praz. Este indicador reflete a real
situagdo que a empresa se encontra em relagdo as origens e aplicagdes de
recursos, pode-se descrever que a empresa esta buscando recursos de terceiros
para suprir suas necessidades de caixa e investir em imobilizado, os financiamentos
estdo afetando o indicador de liquidez geral, o resultado mostra que os ativos que a
empresa possui, somado com o imobilizado, ndo sao suficientes para pagar o
investimento realizado, a empresa vista desta forma, passa por uma situacéo
instavel pelos olhos dos investidores. Segunda Assaf Neto (2010), este indice deve
ser superior a R$ 1,00, e as razdes das variagbes que ele possa apresentar em
diferentes periodos devem ser analisadas em cada um dos elementos que o

compdoem.
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4.6 INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO
4.6.1 Endividamento Geral
Utilizando o indice de endividamento geral, pode-se medir a porcentagem dos

recursos totais da empresa que se encontra financiada por capital de terceiros, apos

ser calculador chega-se nos seguintes resultados:

2010

EG= Passivo Circulante + PELP = AT73.727 = 0,5046
Passivo Total 938.769

2009

EG = Passivo Circulante + PELP = 384.708 = 0,4760
Passivo Total 808187

2008

Eis = Passivo Circulante + PELP = 277.380 = 0,4550

Passivo Total 609.563

Conforme se pode observar nos resultados obtidos, no ano de 2008, 45% das
origens eram através de capital de terceiros, seja a curto ou a longo prazo. Ja no
ano de 2009 houve um pequeno aumento deste percentual em 2%, passando a 47%
de origens. No ano de 2010 a empresa Wilson Sons apresenta um percentual de
50% que representa o total de recursos de terceiros investidos no ativo. Destaca-se
negativamente o ano de 2010, pois os capitais de terceiros sao superiores aos
capitais proprios da companhia, este indice apresenta este aumento em funcao dos
financiamentos. ludicibus (2009) explica que este indice revela o grau de
endividamento total da empresa, demonstrando os recursos de terceiros que estao
financiando os ativos. Quanto menor for a porcentagem de endividamento, menor

sera o risco que a empresa oferece aos financiadores.

4.6.2 Composigéo da Divida (Endividamento Relativo no Curto Prazo)

Este indicador reflete a propor¢cao das dividas de curto prazo, em relagao as

dividas totais da empresa Wilson Sons, os resultados sio:



51

2010

CD= Passivo Circulante = 151.464 = 0,3197
Passivo Circulante + PELP ATIT2T

2005

CD= Passivo Circulante = 112,813 =0,2932
Passivo Circulante + PELP 384 708

2008

CD= Passivo Circulante = 82714 =0,2982
Passivo Circulante + PELP 277380

A empresa Wilson Sons apresenta nos anos de 2008 e 2009 uma composig¢ao
de endividamento igual a 29%, ou seja, 29% do endividamento da empresa
concentram-se no curto prazo. Ja no ano de 2010 houve uma alteracdo e este
percentual passou para 32% de capital a curto prazo em relagdo a obrigagbes. A
empresa mantém sua politica de gestdo de capitais de terceiros em curto prazo,
porem, apresenta uma significativa variagdo aumentando em 43,81% seus
financiamentos de curto prazo, apesar deste aumento os resultado obtidos ndo sao
significantes pois a empresa n&o concentra seus investimentos no curto prazo,
consequentemente o grau de endividamento € pequeno. ludicibus (2009) coloca que
este indicador reflete a proporcédo das dividas de curto prazo, em relagao as dividas
totais. As empresas com indicadores de endividamento alto no curto prazo oferecem

maiores riscos.
4.6.3 Grau de Imobilizagao do Capital Proprio
O indice descreve em quanto o Ativo Permanente é financiado pelo capital

préprio da empresa, mostrando o grau de dependéncia de recursos de terceiros,

depois de calculado, chega-se nos seguintes resultados:



52

010
GICP= Ativo Permanente = 593285 =1,2758
Patriménio Liguido 465 042
009
GICP= Ativo Permanente = A56.729 =1,0785
Patriménio Liguido 423.479
2008
GICP= Ativo Permanente = 322433 =0,9706
Patriménio Liguido 332183

Segundo Assaf Neto (2010), o indicador de grau de imobilizagdo do capital
proprio descreve em quanto o Ativo Permanente é financiado pelo capital proprio da
empresa, mostrando o grau de dependéncia de recursos de terceiros para o
processo produtivo da sociedade. Durante os anos de 2008 e 2009, a empresa
Wilson Sons apresenta uma imobilizacdo do capital proprio de 97% e 107%
respectivamente, ja no ano de 2010 este indice passa para 127%, isso indica que a
empresa esta imobilizando 127% de seu patriménio liquido. Em 2009 a a empresa
nao necessita de recursos de terceiros para a manutencao e continuidade dos seus
negocios, porem, nos anos seguinte o capital proprio da empresa ndo e mais
suficiente, necessitando de captacdo de recursos de terceiros. No ano de 2010 a
empresa esta imobilizando 100% do seu PL, porém, 27,58% dos investimentos séo

financiados com capital de terceiros.

4.7 INDICADORES DE RENTABILIDADE E LUCRATIVIDADE

4.7.1 Margem Bruta

A margem de lucro bruto mede a porcentagem de cada unidade monetaria de

vendas que resta apos o pagamento do custo dos produtos vendidos, chega-se aos

seguintes resultados:
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2010

MB = Lucro Bruto = 508.329 0,8832
Receita Operacional Liquida 575551

2009

MB = Lucro Bruto = 428 318 0,8963
Receita Operacional Liquida 477 888

2008

MB = Lucro Bruto = 411.805 0,8264

Receita Operacional Liquida 498 285

A empresa Wilson Sons ndo mostrou variagao significativa do ano de 2008 a
2010 na sua margem bruta, o valor percentual ficou em média em 86%, isso quer
dizer que a empresa obteve 86% de retorno sobre os servigos prestados. A margem
bruta ndo sofreu consideravel variacao devido ao seu ramo de atividade, ou seja,
nao existe um CPV, seu foco € servigos, portanto, a margem bruta € muito

satisfatoéria.
4.7.2 Margem Operacional
A margem de lucro operacional mede a proporgdo de cada unidade monetaria

de receita de venda que permanece apos a deducio de todos os custos e despesas,

depois de calculados, os resultados sao:

2010
MO = Lucro Operacional = 76.486 0,1364
Receita Operacional Liquida 575551
009
MO = Lucro Operacional = 96.300 0,2015
Receita Operacional Liquida 477 888
008
MO = Lucro Operacional = 96.433 0,1935

Receita Operacional Liquida 498.285
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Conforme podemos observar nos resultados obtidos, a empresa Wilson Sons,
nos anos de 2008 a 2010, apresenta resultados de 19%, 20% e 13%
respectivamente, isso indica que a empresa obteve no ultimo ano analisado, 13% de
lucro operacional sobre seu faturamento. Este decréscimo de 2010 em relacédo aos
demais anos reflete a politica que a empresa utilizou em relagdo aos gastos com o
negocio, com os servigos prestados, praticamente todas as movimentagdes sofreram

alteracdes relevantes, porem, a soma das despesas fixas permanecem inalteradas.
4.7.3Margem Liquida
A margem de lucro liquido mede a porcentagem de cada unidade monetaria de

vendas que resta apds a deducdo de todos os custos e despesas, incluindo juros e

impostos, os resultados sao:

2010

ML = Lucra Liguido = 70.505 p,1225
Receita Operacional Liguida 575551

2009

ML = Lucro Liguido = 49.964 0,1883
Receita Operacional Liquida 477 888

2008

ML = Lucro Liguido = 46.897 0,0941
Receita Operacional Liquida 495.285

Observando os resultados obtidos, conclui-se que no ano de 2008 a empresa
Wilson Sons apresentava uma Margem Liquida de 9,41%, porém as despesas
financeiras apresentam um valor de 14.210, interferindo no negécio. No ano de 2009
esse percentual passou a 18,83%, este percentual foi o melhor entre os trés anos,
finalmente em 2010 a Margem Liquida da empresa é de 12,25%, ou seja, um retorno
sobre o faturamento equivalente a 12,25%. Em 2009 a empresa obteve um retorno
de 18,83%, acréscimo relevante em relacdo ao ano anterior, isto deve-se
exclusivamente ao resultado financeiro, que chegou a alavancar o resultado em

24.788. Em 2010, o retorno foi de 12,25%, o resultado financeiro ndo influnciou
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muito, a alta nos custos dos servigos juntamente com as receitas na alienagéo de

investimentos foram os grandes responsaveis por este retorno.

4.7.4 Retorno do Ativo (ROA)

O indice de retorno do ativo indica a lucratividade que a empresa gera em

relacdo aos investimentos, depois de calculados os resultados sao:

2010

Roi = Lucro Liquido = 70.505 7,5104
Ativo Total 938.769

2009

Roi = Lucro Liguido = 89.964 11,1341
Ativo Total a08.187

2008

Roi = Lucro Liguido = 46.697 7,6935
Ativo Total 609.563

A empresa Wilson Sons apresentou, no ano de 2008, uma rentabilidade de
investimentos de 7,70%, ou seja, o lucro liquido do exercicio representa 7,70% do
total investido na empresa, no ano de 2009 esse percentual passou a 11,13% , este
percentual aumentou pois em 2009 a empresa apresenta maior lucro liquido, em
2010 houve um decréscimo e passou a ser de 7,51%. Conclui-se que a empresa
consegue recuperar os investimentos totais efetuados no ativo em aproximadamente
13,31 anos (100% / 7,51%), considerando apenas o resultado gerado em suas
operagdes. Segundo Helfert (2000), este indicador reflete qual o retorno que a
empresa e os investidores tiveram em relagao as aplicagdes de recursos em ativos,
o retorno sobre os ativos crescera se menos ativos forem empregados e se todas as

medidas de gestao eficiente do capital de giro forem aplicadas.
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4.7.5Retorno do Capital Proprio (ROE)

O indice de retorno do capital proprio indica quanto de prémio que os
acionistas ou proprietarios da empresa estdo obtendo em relagdo a seus
investimentos no empreendimento, os resultados do calculo s&o:

2010

Roe = Lucra Liguido = 70.505 15,1610
Fatrimdnio Liguido 465.042

2009

Roe = Lucro Liguido = 89.984 21,2488
Patrimédnio Liguido 423479

2008

Roe = Lucra Liguido = 46.897 14,1178
Patriménio Liguido 332183

Analisando os resultados obtidos podemos concluir que nos anos de 2008,
2009 e 2010 a empresa Wilson Sons apresentou um indice de rentabilidade do
patriménio liquido de 14,11%, 21,24% e 15,16%. Isso significa que os acionistas
(investidores), obtiveram uma remuneragao de 14,11%, 21,24% e 15,16%, sobre o
capital investido na empresa. Comparando com o mercado financeiro de renda fixa,
pode-se concluir se € vantajoso aplicar recursos nessa empresa. Este indicador
reflete o retorno que os sdcios e investidores tiveram em relagao ao que foi investido
por eles em capital proprio, o ano de 2009 foi o melhor ano para investir na empresa,

pois os investidores obtiveram maior retorno sobre o que investiram.
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4.8 ANALISE FINANCEIRA DINAMICA OU MODERNA

O Gestor administrativo se defronta diariamente com diversas situagdes de
investimento e financiamento, origens e aplicagdes de recursos, muitas destas
decisbes podem afetar na administracdo do capital de giro da sociedade. As
empresas atualmente vivem tomando decisdes de financiamento, cabendo a gestéo
de a empresa obter os recursos necessarios para financiar toda a estrutura de
investimentos, pelo menor custo possivel. Alocar eficientemente estes recursos
torna-se uma politica de gestdo na avaliagdo e escolhas de alternativas, procurarem
a melhor alternativa para buscar o retorno esperado.

Entre alguns aspectos essenciais para que a empresa mantenha-se saudavel
financeiramente, podemos destacar a situacdo de liquidez positiva, a insolvéncia
pode surgir a excesso de imobilizagdes, excesso de estoques, prazo longo aos
clientes e utilizacdo de fontes de financiamento ndo adequadas. Repare que o
gestor financeiro deve dar extrema importancia a boa politica de gestao de liquidez,
pois pode representar muita preocupagao se a empresa nao estiver em boas
condigdes. Outra situagdo € a de manter os fluxos de entrada e saidas de valores
sob controle diario, e conhecer as épocas que podera existir alguma ineficiéncia de
caixa.

A administracao de capital de giro é fundamental a sua utilizagdo no ambiente
empresarial, procura julgar a situacdo de equilibrio ou desequilibrio financeiro da
sociedade. Alcancar este equilibrio é indispensavel para a sobrevivéncia da
empresa. Corresponde a operagdes de gerenciamento dos principais elementos,
liquidez, créditos de clientes, estoques e passivos de curto prazo. Entre as

transacgdes que afetam o giro da empresa podemos destacar:

a) Aumento de capital de giro:

¢ Lucro liquido do exercicio;

e Aumento de capital integralizado pelos socios;
¢ Obtencédo de financiamentos de longo prazo;

e Recursos obtidos com venda a terceiros de bens do ativo fixo.

b) Redugao do capital de giro:

¢ Prejuizo liquido do exercicio;



58

e Compra de ativo imobilizado a vista ou em curto prazo;
e Aquisicdo de novos investimentos permanentes;

¢ Aplicacao de recursos no ativo diferido;

e Fornecimento de empréstimos a longo prazo;

e Transferéncia da divida de longo prazo para curto prazo.

Depois de calculadas as analises iniciais, foram estruturadas anualmente as
composi¢cdes patrimoniais em percentuais, os Quadros 09 e 10 demonstram a

estrutura patrimonial.

Estrutura de Capital Ativa

Ativos 10

32,34%  Capital de Giro 359,03% Capital de Giro 43,95%  Capital de Giro
67,66%  Afivos Fixos 60,97%  Atfivos Fixos 55,01%  Atives Fixos

Quadro 09: Estrutura de Capital Ativa da Wilson Sons 2008 a 2010.
Fonte: O autor

Estrutura de Capital Passiva

Passivos 10

50,45%  Capital de Terceiros 47 680%  Capital de Terceiros 4550%  Capital de Terceiros
49 54%  Capital Proprio 52 40%  Capital Proprio 54 50% Capital Proprio

Quadro 10: Estrutura de Capital Passiva da Wilson Sons 2008 a 2010.
Fonte: O autor
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Em uma analise macroeconbémica, pode-se dividir o passivo do Balango
Patrimonial em capitais préprios e capitais de terceiros. Ja o ativo, pode-se dividir em
ativo fixo e ativo de giro. Conforme informacgdes retiradas dos balangos publicados
pela empresa Wilson Sons em seu site, foram elaborados graficos de estrutura de
capital da sociedade. Em uma primeira verificagdo, analisando 2008, percebe-se que
0s capitais de giro da empresa n&o sdo suficientes para liquidar as dividas com
terceiros, e o capital préprio da empresa nao foi capaz de financiar investimentos em
recursos de ativo fixo. Esta verificacdo continua ainda nos proximos anos, por esta
estrutura de capital ndo se pode chegar a uma conclusdo convincente sobre a
analise da empresa. Aprofundando ainda mais as analises, calcula-se de outra

forma, conforme apresentado nos Quadros 11,12 e 13:

Aplicacio Origens

Capital Terceiros | 16,13% Dividas de curto prazo

Capital de Giro 50,46% =

32 34% T 34,33% Dividas de longo prazo

= Mecessidade deCapital deGiro

Capital Proprio
Ativo Fixo 45 54%
67 56%

Quadro 11: Demonstracao da Necessidade de Capital de Giro — 2010.
Fonte: O autor

Ao se considerar somente os valores de curto prazo como giro do ativo e
passivo, conclui-se que a empresa se encontra em situacdo de capital de giro
positivo, os 32,34% dos valores do ativo estao suficientes para liquidar os 16,13%
que a empresa esta endividada em curto prazo, o que diminui o fator de risco da
empresa. No contexto geral de capital proprio relacionado com capitais de terceiros
(curto prazo e longo prazo), fica claro que a sociedade esta financiando os seus
ativos com capitais de terceiros de longo prazo, o que no ambiente empresarial, € a

decisdo correta, prorroga suas dividas a fim de ver o negocio girar mais e poder
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suprir esta caréncia financeira de longo prazo. O capital proprio da empresa néo é
suficiente para financiar os ativos fixos, cabendo novos financiamentos junto a
terceiros para financiar parte das suas imobilizagoes.

Conclui-se que a parcela de necessidade de capital de giro destacada acima,
ainda ndo esta em condigbes criticas, ja que as verificagbes de administragdo de
capital de giro sédo verificadas com contas de curto prazo, tanto do ativo quanto
passivo. A empresa opta em financiar ativos com financiamentos de terceiros, como
meta o préprio segmento de pagar estas dividas, ndo sendo necessaria uma
captacdo de recursos de curto prazo, o que seria tragico para sociedade, destruindo
o capital de giro e diminuindo ainda mais a liquidez, podendo aumentar seu

endividamento e diminuir a solvéncia e a saude financeira da Wilson.

Aplicacio Origens

Capital Terceiros | 7 13,96% Dividas de curto prazo

Capital de Giro 4T 0% =

39,03% T 33,64% Dividas de longo prazo

w

Mecessidade deCapital deGiro

Capital Proprio
Ativo Fixo 52, 40%
§0,97%

Quadro 12: Demonstracéo da Necessidade de Capital de Giro - 2009
Fonte: O autor

No ano de 2009 a empresa Wilson Sons apresenta um Capital de Giro de
39,03% e suas dividas totalizam 47,60% conforme se pode verificar no grafico. A
Necessidade de Capital de Giro esta aumentando em relagdo ao ano de 2008 visto
pelos graficos de estrutura de capital. O capital de giro continua em boa situagao, os
39,03% sao suficientes pala liquidar os seus passivos de curto prazo, que totalizam
13,96%.



Aplicacio

Origens

Capital de Giro
43,95%

Ativo Fixo
55 01%

Capital Proprio
54 50%

——s

Sy

Capital Terceiros | =7 13,67% Dividas de curto prazo

45,50% <

31,83% Dividas de longo prazo

Mecessidade deCapital deGiro

Quadro 13: Demonstracéo da Necessidade de Capital de Giro — 2008.

Fonte: O autor
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Conforme se verifica no grafico acima, o ano de 2008 foi o melhor ano entre os

trés analisados, o capital de giro da empresa era de 43,99% e as dividas tanto de

curto como de longo prazo totalizavam 45,50%. A necessidade de capital de giro a

curto prazo é irrelevante, a empresa continua em boas condigdes de giro em curto

prazo, em se tratando de capitais de terceiros, a necessidade apresentava um

percentual muito baixo, podendo a empresa arrumar recursos proprios para esta

necessidade.

4.8.1PARECER FINAL DA EMPRESA

Quanto aos resultados obtidos através dos

indicadores relacionados no

presente estudo, podemos destacar os mais relevantes, conforme mostra a Tabela

01:
Tabela 01: Indicadores mais relevantes da Wilson Sons.
- Situagdo da Wilson
INDICADORES 2010 2009 2008 OBSERVACAQO |sons
Quanto maior,
Liquidez Corrente R$2,00 |R$2,79 |R$3,24 |[melhor REGULAR
Quanto maior,
Liquidez Geral R$ 0,72 |R$ 0,91 R$ 1,03 | melhor
Quanto menor,
Grau de Imobilizagdo do Capital Proprio |R$ 1,27 |R$ 1,07 |R$ 0,97 | melhor
Quanto maior,
Retorno do Ativo (ROA) R$ 7,51 R$ 11,13 |R$ 7,69 | melhor REGULAR
Quanto maior,
Retorno do Capital Proprio (ROE) R$ 15,16 [R$ 21,24 [R$ 14,11 [ melhor REGULAR
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Diante dos resultados apresentados na Tabela 01, pode-se identificar que no
Indicador de Liquidez Corrente, nota-se claramente que esta diminuindo em funcao
da contratagcdo de financiamentos de longo prazo e aumento significativo na conta
de Fornecedores. Mesmo com este decréscimo, o Indicador de Liquidez Corrente
nao esta em uma situagdo ruim, pois a empresa Wilson Sons consegue pagar suas
obrigacdes em relagéo ao que dispdes de recursos de capital préprio. O Indicador de
Liquidez Geral também apresenta queda, os resultados estdo mais preocupantes,
pois a empresa esta buscando recursos de terceiros para suprir suas necessidades
de caixa e investir em imobilizado, os financiamentos estdo afetando o indicador de
Liquidez Geral.

O Grau de Imobilizagao do Capital Préoprio esta aumentando, o que nao é
vantajoso para a empresa, o Patriménio Liquido n&o é suficiente para pagar o Ativo
Permanente, necessitando assim, de capitais de terceiro. Quanto ao retorno que a
empresa e os investidores tiveram, observa-se claramente que o ano de 2009 foi o
mais satisfatorio, pois obteve maior Lucro Liquido, este resultado ocorreu em funcéo
das Receitas Financeiras estarem elevadas e as Despesas Financeiras diminuirem.

Em relacdo a politica de giro utilizada pela empresa, a gestdo financeira
manteve-se nestes trés anos verificados, fica claro que a empresa opta em manter
os capitais de giros positivos, e capta recursos financeiros de longo prazo para
financiar os seus ativos de giro (curto e longo prazo) e os ativos fixos. Ha apenas
uma pequena variagao entre os giros de passivo de curto prazo, esta aumentando
as porcentagens por intermédio de alguns acréscimos de financiamentos (2008 —
13,57%, 2009 — 13,96%, 2010 — 16,13%), 0 que ainda pode ser irrelevante, cabe a
empresa, manter esta postura de captar recursos de longo prazo, manter a empresa
em liquidez constante, capaz de suprir suas dividas totais de curto prazo.

Quanto a analise econbmica, a Wilson apresenta lucratividade constante
sobre os servigos prestados, a margem operacional da empresa se mantém em
aproximadamente 20% nos anos 2008 e 2009, porém, 2010 esta margem ficou em
torno de 13%, a empresa conseguiu aumentar suas receitas, porem ndo conseguiu
diluir os custos fixos, e ainda assim, aumentou os custos fixos, o que acaba
influenciando diretamente o resultado liquido. O resultado liquido da sociedade ficou

um pouco deficiente em 2008 devido ao acréscimo nas despesas financeiras,
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oriundas de empréstimos, financiamentos e variagcbes cambiais, este efeito foi
sentido em 2008, seu maior resultado apurado entre os anos verificados.

Ja no ano de 2010, o resultado financeiro obteve um equilibrio, ndo houve
variagao significante comparada aos demais anos, o que de fato acabou impactando
o resultado liquido foi as alienacdes de investimentos. E necessario que a empresa
revise os seus custos fixos a fim de aumentar a margem operacional, o que afetaria
diretamente o resultado liquido, as captagcdes de recursos de terceiros estdo
prejudicando o resultado financeiro. Esta politica de gestdo pode trazer resultados

mais satisfatorios para a empresa em longo prazo.
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5 CONCLUSAO

O presente estudo procurou demonstrar de forma adequada, a fundamentacéao
tedrica das analises econémico-financeira dindmica e tradicional, bem como, facilitar
o entendimento com um exemplo pratico utilizando a empresa Wilson Sons.
Observa-se a conceituacao inicial tedrica através de obras de renomeados autores,
destacam-se as funcionalidades particulares de cada indicador, formas de
utilizagdes, calculos e suas caracteristicas, desta forma os objetivos especificos
foram alcancados.

Na segunda parte deste trabalho, chega-se a aplicabilidade pratica do plano de
analise elaborado. Apresentam-se a empresa, dados relevantes, informacdes
financeiras e econdmicas, na qual o estudo desenvolve-se. Ao final percebe-se que
o objetivo geral foi alcangado, pois foi possivel identificar quais os indices
econdmico-financeiros que mais sofreram variagdes nos ultimos trés anos na
empresa Wilson Sons e diagnosticar quais as possiveis causas destas variagdes.
Esses indices sao Indicadores de Liquidez Corrente, Liquidez Geral, Grau de
Imobilizagado do Capital Proprio, Retorno do Ativo, Retorno do Capital Proprio, todos
eles variando de forma negativa.

Diante dos resultados obtidos, nota-se claramente que a Liquidez Corrente esta
diminuindo com o passar dos anos em funcao da empresa Wilson Sons optar em
adquirir financiamentos de longo prazo e aumento significativo na conta de
Fornecedores. O Indicador de Liquidez Geral também apresenta queda, os
resultados estdo mais preocupantes, pois a empresa esta buscando recursos de
terceiros para suprir suas necessidades de caixa e investir em imobilizado, os
financiamentos estao afetando o indicador de Liquidez Geral.

O Grau de Imobilizagdo do Capital Préprio esta aumentando, o que nao é
vantajoso para a empresa, o Patriménio Liquido n&o € suficiente para pagar o Ativo
Permanente, necessitando assim, de capitais de terceiros. Com relagao ao Retorno
do Ativo e o Retorno do Capital Préprio, destaca-se o ano de 2009, observa-se
claramente que a empresa e o0s investidores tiveram um retorno maior de
investimento, foi o0 ano mais satisfatorio, pois foi 0 ano com maior Lucro Liquido.

Em relagdo a politica de giro fica claro que a empresa opta em manter os
capitais de giros positivos, capta recursos financeiros de longo prazo para financiar

0s seus ativos de giro (curto e longo prazo) e os ativos fixos. Cabe a empresa,
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manter esta postura de captar recursos de longo prazo e se manter em liquidez
constante, capaz de suprir suas dividas totais de curto prazo.

Quanto a analise econémica, a Wilson apresenta lucratividade constante sobre
0s servigos prestados, a empresa consegue aumentar suas receitas, porem nao
conseguiu diluir os custos fixos. E necessaria a reviséo de seus custos fixos a fim de
aumentar a margem operacional, o que afetaria diretamente o resultado liquido.

Conclui-se que a empresa Wilson Sons, apds a analise das demonstragdes
contabeis, buscou promover crescimento interno, baseando-se em capitais de
terceiros a longo prazo, concentrou seus investimento em um aumento dos ativos
fixos, desta forma fica claro que a Wilson Sons tem como objetivo, no futuro,
aumento de suas receitas, possibilitando assim, pagar os investimentos e crescer no

mercado.
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