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RESUMO

A andlise avancada das demonstracdes contabeis contribui para a melhor
interpretacdo do cenario econdémico-financeiro das empresas, e a partir disto, auxilia
0S gestores para tomada de decisOes assertivas. O estudo tem como objetivo a
analise de desempenho econbmico-financeiro de uma organizacao localizada na
regido sudeste do Brasil, entre os periodos de 2015 a 2018. A empresa é
caracterizada como Startup Fintech, ou seja, € uma organizagdo com crescimento
exponencial, que através da inovacédo visa fornecer produtos e servicos no ambito
financeiro. Sendo uma Startup, possui caracteristicas ndo convencionais comparada
a empresas tradicionais do mesmo ramo de atividade, e estas caracteristicas séo
evidenciadas na pesquisa. Para a realizacdo do trabalho foram utilizadas
metodologias de pesquisa bibliograficas, descritivas, documental e qualitativa.
Através das informacdes extraidas das demonstracdes financeiras da companhia,
sao calculados os percentuais de representatividade e comportamento das contas
contabeis, a fim de analisa-las vertical e horizontalmente. S&o calculados também
indices de rentabilidade, liquidez e endividamento, de acordo com as atividades da
companhia. Em seguida sdo efetuadas as analises através dos resultados
encontrados, com o intuito de avaliar como a empresa se desenvolve ao longo dos
anos estudados. Realizadas as analises, foi possivel identificar que a empresa nao
obteve lucro liquido desde de sua constituicdo, e possui indices de rentabilidade e
endividamento insatisfatérios perante visdo conservadora. Os indices de liquidez
foram acima de 1,00, considerados eficazes quando avaliados individualmente. Para
uma instituicdo financeira, os indices de liqguidez sdo importantes, visto que seu
papel é intermediar financeiramente credores e devedores. Apesar dos resultados
nao indicarem bom desempenho, a empresa enfatiza que este cenario faz parte de
sua estratégia de crescimento. Sua proposta inicial € captar clientes através de seu
atendimento diferenciado. Com esta estratégia, a Startup atinge mais de 15 milhdes
clientes em 2019, e no mesmo ano, possui valor de mercado consideravelmente
bom para a sua continuidade operacional.

Palavras-chave: Analise de desempenho. Startup Fintech. Crescimento

Exponencial. Inovac&o. indices econdmico-financeiros. Estratégia de crescimento.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO ESTUDO

O profissional contabil na atualidade ndo sé registra 0os acontecimentos
contabeis das empresas, mas também tem papel de auxiliar os administradores a
efetuar andlises de desempenho econdmico. O intuito € identificar processos na
operacdo da companhia, que impedem ou dificultam o alcance dos objetivos
almejados.

A andlise avancada das demonstracbes contdbeis e a contabilidade
gerencial sdo ferramentas aliadas, em virtude de serem instrumentos para avaliar
como a organizacdo se comporta diante do mercado econdmico. Apresentar
informacdes fidedignas € importante para obter um parecer condizente com a
realidade da entidade, e a interpretacdo técnica dos dados apresentados nas
demonstracdes é necessaria para que as conclusdes sejam coerentes e concretas.

Analisar a situacdo econémico-financeira da organizacdo é importante para
a sua continuidade operacional. A acuracidade das informacfes contdbeis ndo sé
descreve a situacao financeira no passado e presente, mas também pode contribuir
para melhora continua em seus métodos de investir e obter resultados positivos
gradativamente.

Através dos indices de liquidez, rentabilidade e endividamento, é possivel
obter informacdes sobre a saude financeira e através disto avaliar e interpretar os
nameros resultantes. As empresas novas no mercado necessitam ter uma atencao
maior sob seus processos e resultados, devido ainda estarem em fases de
experimentos e adaptacfes. A importancia que é oferecida a estas analises afeta
diretamente no futuro das organizacoes.

A empresa estudada nesta pesquisa € considerada uma Startup no
segmento de Fintechs, fundada em 2013, na cidade de S&o Paulo. As Startups séo
entidades novas focadas em fornecer solugcdes transformadoras a populacéo,
através de produtos e servicos. Fintechs sdo empresas inovadoras no segmento
financeiro. A proposta da companhia é oferecer diferenciais em seus servigos, como
cartdes de crédito sem anuidade, burocracias ou taxas extras. O cliente administra

0s servigcos oferecidos totalmente via aplicativo de smartphone, reduzindo custos
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com estabelecimentos fisicos, colaboradores, entre outros custos convencionais de
empresas com 0 mesmo ramo de atividade.

Conforme reportagem da Revista O Globo, em agosto de 2016, realizada por
lone Luques, o Servico de Atendimento ao Consumidor (SAC) tem deixado clientes
insatisfeitos e reféns das agéncias bancérias, pela caréncia de resolu¢gbes em suas
reclamacdoes. A falta de qualidade no atendimento, servicos cobrados
indevidamente, e taxas altas sobre transacdes bancarias, sdo alguns dos pontos
evidenciados nas contestacfes realizadas pelos consumidores. Observando isto, a
Startup avaliada no estudo, se propde a oferecer recursos que supram estas
insatisfacdes da populacéo.

Empresas Startups possuem um crescimento exponencial decorrente do
desenvolvimento de produtos e/ou servigos, que propdem solucionar problemas ou
garantir o prazer e bem-estar da sociedade. Com isto, sua base de clientes tende a
admira-la. Entretanto, h4 empresas que utilizam estratégias diferenciadas, que
possuem riscos relevantes. E importante ressaltar que, ao realizar tomada de
decisBes sem embasamento efetivo em seus resultados, a empresa pode ocasionar
retornos insatisfatérios, de acordo com a publicacdo da Revista Pequenas Empresas
e Grandes Negdécios em 2016.

Por meio de inovacdes, as Startups estdo tornando-se fenbmenos na historia
da economia, sendo disruptivas e consequentemente fugindo aos modelos
tradicionais de organizacgdes, segundo publicacdo da Revista Epoca, em 20109.
Tendo como perfil a baixa quantidade de colaboradores e investimento elevado em
tecnologia e artificios ndo convencionais, estas organizacdes trazem solucdes de
formas préticas e acessiveis ao seu publico interessado.

O estudo de andlise de desempenho de uma Startup, além das visdes
tedrica e pratica no ambito contabil, apresenta viés empreendedor. Tende a ser
utilizado para fontes de informacgéo e pesquisa sobre este modelo contemporaneo
de negécios, atrelado a base de dados contabeis e indices econdmico-financeiros,
contribuindo para fins académicos.

A andlise de desempenho das empresas através de avaliacbes de dados
contdbeis e indices estratégicos, auxilia o profissional contabil, administrador e
demais usuarios interessados, para que se concretize o retorno planejado. Assim,

conforme Crepaldi e Crepaldi (2019) o contador deve assegurar que a administracao
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da empresa tome as melhores decisfes estratégicas, e para isto, além de fornecer
as informacdes contabeis, o profissional pode auxiliar proativamente com dados
pertinentes e cabiveis a realidade da organizacao.

A Associacao Brasileira de Startups publicou em fevereiro de 2017, que para
iniciar um empreendimento com caracteristicas de uma Startup torna-se complexo,
pois ha detalhes importantes a serem identificados, como aspectos juridicos,
formacéo de carteira de clientes, relacdes publicas e geracao de fluxo de caixa. No
entanto, além de uma visdo empreendedora, o ideal é que o individuo tenha
experiéncia e proponha inovagbes no mercado onde atuara. Ter interesse em
adquirir conhecimentos de financgas, tecnologia, marketing e recursos humanos,
contribuem para o crescimento da organizacao.

Em dezembro de 2017, a mesma Associacao Brasileira de Startups diz que o
segredo para o desenvolvimento gradual de tantos empreendimentos com este
modelo, é o uso de métodos organizacionais em que o0 investimento é
preponderantemente utilizado em tecnologias. Assim, ocorre a desmaterializacéo de
artificios anteriormente fisicos, tornando-os presentes no mundo digital.

Observando que empresas tradicionais obtém praticas mais conservadoras,
foi avaliado neste estudo como é o desempenho de uma companhia que investe na
inovacdo para conguistar seu publico-alvo. Na pesquisa, foi analisada uma
organizacao caracterizada como Startup, que possui um crescimento gradual em
seus ultimos exercicios, rompendo paradigmas, e através disto foi avaliado como a
mesma apresenta seus resultados.

As Startups possuem modelo de negdcio diferenciado das empresas
tradicionais, visto que possuem viés inovador e tecnoldgico, e que se propdem
arriscar-se em ambitos incertos no mercado econdmico. E assim, é relevante o apoio
do profissional contabil para controle das movimentacdes financeiras e estratégias
implantadas para o bom desempenho da organizacéo.

A companhia apresentada nesta pesquisa € uma Startup jovem no mercado e
possui diferenciais relevantes perante suas concorrentes no segmento que atua. A
transparéncia e desburocratizacdo sdo seus ideais, fornecendo servicos de
gualidade e rompendo paradigmas relacionados ao vinculo entre o cliente e a

instituicdo financeira.
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1.2 TEMA E QUESTAO DE PESQUISA

A gquestdo de pesquisa que o estudo almeja responder é qual a situacao
econdmico-financeira de uma empresa Startup da regido Sudeste do Brasil nos
exercicios de 2015 a 20182 Visto que as Startups possuem distincbes em seus
negocios, sdo novas e investem em alternativas ndo tradicionais, a contabilidade
delas pode inicialmente obter informacfes ndo semelhantes das demais. Entretanto,
o entendimento sobre estas organizagBes € ainda novidade aos profissionais
contabeis e para isto, é importante responder esta questdo apresentando o
comportamento da organizacdo diante das diversidades do mercado nacional e

internacional.

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

Analisar a situacdo econdémico-financeira de uma empresa Startup da regiao
Sudeste do Brasil no periodo de 2015 a 2018 através de analise das demonstracdes

contabeis.

1.3.2 Objetivos especificos

- Realizar levantamento bibliografico sobre andlise vertical, horizontal, indices
de rentabilidade, liquidez e endividamento;

- Realizar levantamento bibliogréafico sobre organizacdes Startups;

- Coletar dados das demonstracdes contabeis da empresa em estudo no
periodo de 2015 a 2018;

- Calcular indices econdémico-financeiros da companhia;

- Analisar a situacdo econdmico-financeira da Startup em estudo no periodo de
2015 a 2018.
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1.4 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo é apresentada a introducdo, em que contextualiza o
tema, os objetivos geral e especificos do estudo e a questdo de pesquisa. Também
é descrita a importancia do assunto abordado a profissdo contabil, aos académicos
de ciéncias contabeis e a sociedade.

No segundo capitulo foi evidenciado o referencial tedrico, que aborda
aspectos tedricos sobre a contabilidade e sua relevancia nas organizagdes. Foram
conceituadas as demonstracdes contdbeis e qual o objetivo de cada uma delas.
Nessas condi¢des, foram levadas em consideracdo as ferramentas da contabilidade
gerencial e analise das demonstracdes contabeis como aliadas no processo de
administragao eficaz das instituigcbes. Por fim, o trabalho abordou o conceito sobre
as empresas Startups e suas interfaces no mundo contemporaneo.

O terceiro capitulo mencionou a metodologia de pesquisa em que foi utilizada
para a construcao do estudo, dentre os métodos, houve as pesquisas bibliogréaficas,
em que foram coletadas informacfes sobre a empresa estudada, além disso,
pesquisa documental, descritiva e pesquisa qualitativa.

No quarto capitulo houve a contextualizacdo da Startup em estudo e as
analises realizadas através dos indices calculados, evidenciando o reflexo do
desempenho econdémico-financeiro da companhia. No capitulo cinco € apresentada

a conclusao encontrada através do estudo realizado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CONTABILIDADE

A contabilidade € considerada uma ciéncia que objetiva o controle do
patrimdnio e controle econémico de uma organizacdo, de acordo com Padoveze
(2016). Para que sejam estabelecidas as duas formas de controle, deve-se ter base
concreta de identificagdo de dados, registros, mensuracdes e analises.

Gelbcke et al. (2018) afirmam que as informacdes contabeis devem ser
organizadas e uniformes para melhor analise e entendimento dos usuarios
interessados sobre a situacdo da organizacao.

Ching et al. (2010, p.2) consideram que:

Para poder trabalhar de maneira efetiva, as pessoas em uma organizagéo
precisam constantemente de informagbes a respeito do montante dos
recursos envolvidos e utilizados, da situagdo da divida contraida para
financia-los e dos resultados econémicos obtidos com a utilizacdo desses
recursos.

Na linguagem dos negdcios, a contabilidade é uma ferramenta gerencial, e
assim é compreendida sua importancia, pois é possivel a coleta de dados, o
processamento e estruturacdo de informacdes Uteis para andalise da situacao
econdbmica da empresa, conforme ponto de vista de Imperatore (2017).

Oyadomari et al. (2018) enfatiza que a contabilidade é uma ferramenta que
auxilia a empresa a controlar seu patriménio e consequentemente o gerenciamento
das informacdes. Através dela, hd base para mensuracdo de desempenho
empresarial, e as comparacfes sao realizadas observando as demonstracdes
contabeis.

Para Padoveze (2017), as analises de desempenho adotadas pela
controladoria junto a gestdo dependem de alguns fatores como: segmento de
mercado e suas tendéncias, porte da organizacdo, comportamento econdmico
mundial, e principalmente qual a situacdo atual da empresa e quais suas
perspectivas de crescimento. Para isto, os usuarios envolvidos na elaboracédo de
relatorios e tomada de decisdes precisam ter conhecimento aprofundado sobre a

empresa.
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2.1.1 Demonstra¢cdes Contébeis

Conforme a Lei 6.404/76, art. 176, ao final de cada exercicio as empresas de
sociedades andnimas devem divulgar as seguintes demonstracdes financeiras:
Balanco patrimonial, Demonstracdo dos Lucros e Prejuizos Acumulados,
Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo de Fluxo de Caixa, e para
empresas de companhia aberta, Demonstracdo do Valor Adicionado. No art. 186 da
mesma Lei, os dados da Demonstracdo dos Lucros e Prejuizos Acumulados podem
ser incluidos na Demonstragcédo das Mutac¢des do Patriménio Liquido. Na NBC TG 26
Resolucdo 5 menciona que a Demonstracdo de Resultado Abrangente é uma
demonstracao obrigatéria, apesar de néo estar descrito na Lei 6.404/76.

Levando em consideracdo que a empresa estudada a partir de 2018 tornou-
se instituicdo financeira, a partir desta data os documentos a serem publicados
foram alterados de acordo com o Plano Contabil das Instituicbes do Sistema
Financeiro Nacional — COSIF, Circular 3.833, art. 4°, de 17 de maio de 2017 do
Banco Central do Brasil. Assim, as demonstracbes financeiras sendo
obrigatoriamente publicadas sao: Balango Patrimonial, Demonstragdo do Resultado
do Semestre/Exercicio, Demonstracdo das Mutacbes do Patrimdénio Liquido e
Demonstracéo dos Fluxos de Caixa.

Para Saporito (2017), o Balanco Patrimonial € considerado uma das
demonstracdes mais importantes, pois apresenta de forma sintética a situacao do
patriménio da organiza¢do. Sdo demonstradas informacdes resumidas para facil
entendimento por parte dos usuarios interessados.

A Demonstracao dos Lucros e Prejuizos Acumulados apresenta o resultado
apurado no exercicio e suas movimentacdes, segundo a visdo de Ribeiro (2018).
Luz e Oliveira (2017) alegam que as movimentagOes das contas de patrimonio da
organizacdo sédo observadas na Demonstracdo das Mutac¢des do Patrimonio Liquido.
Para melhor andlise, € aconselhavel utilizar em conjunto o Balanco Patrimonial e
Demonstracédo de Resultado do Exercicio, visto que abrangem contas contabeis que
interferem nas mutacoes.

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio é a demonstracdo que evidencia
as contas de resultado, ou seja, as receitas e despesas geradas no periodo. E

possivel identificar o desempenho da empresa, verificando as contas contabeis nas
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quais contribuiram ou ndo para o resultado do exercicio, conforme visdo de Melo e
Barbosa (2018).

Nascimento (2015) enfatiza que a Demonstracdo de Fluxo de Caixa tem o
objetivo principal apresentar as fontes que originam as entradas e saidas do caixa
da empresa. Assim, pode—se verificar o reflexo das decis6es tomadas em periodos
passados, verificando se o0s investimentos realizados foram eficazes, ou se é
necessario procurar novas alternativas para que haja retornos financeiros mais
adequados.

A Demonstracdo de Valor Adicionado €, segundo a NBC TG 09, Resolucao
CFC N° 1.138/08, a rigueza gerada pela organizacdo, isto inclui diferencas de
valores das vendas e insumos obtidos por terceiros. Valores produzidos por terceiros
e transferidos a empresa também devem ser mencionados nesta demonstracéo.

Ha descrito na NBC TG 26 Resolugdo 5, publicada em 2017, que a
Demonstracdo do Resultado Abrangente apresenta os ganhos e perdas retornados
de investimento. Sao mencionados ganhos e perdas financeiros referente ao valor
justo, perda por reducdo a valor recuperavel, entre outras movimentacdes que
podem ser interpretadas como tal.

As notas explicativas, como o nome ja diz, servem para explicar as
movimentacfes apresentadas nas demonstracdes contabeis de forma mais clara.
Também sdo descritas informacdes adicionais ndo mencionadas nas
demonstracdes, e que possuem relevancia para a melhor compreensdo dos

relatérios, segundo NBC TG 9 Resolucao 5, publicada em 2014.

2.1.2 Contabilidade Gerencial

Para Oyadomari et al. (2018) a contabilidade gerencial é a base para avaliar o
desempenho das empresas, e para realizar comparacées sao utlizadas as
informacdes apresentadas nas demonstracdes contébeis.

Marion e Ribeiro (2018) argumentam que a contabilidade gerencial tem
objetivo de orientar os usuarios responsaveis pelo gerenciamento do patriménio da
organizacdo para a tomada de decisfes. A contabilidade gerencial podera abranger
funcionalidades distintas, pois varia de acordo com a natureza destas decisdes, sua

relevancia e objetivo a ser alcancado.
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Na visao de Crepaldi e Crepaldi (2017 p. 7):

Contabilidade gerencial € o ramo da contabilidade que tem por objetivo
fornecer instrumentos aos administradores de empresas que os auxiliem em
suas funcBes gerenciais. E voltada para a melhor utilizacdo dos recursos
econdmicos da empresa, por meio de um adequado controle dos insumos
efetuado por um sistema de informacdo gerencial. Corresponde ao
somatorio das informacdes demandadas pela administracdo da empresa
com o objetivo de subsidiar o processo decisério, mas sem desconsiderar
os procedimentos utilizados pela contabilidade societaria.

Martins et al. (2018) concordam que o registro fidedigno das informacfes
contdbeis é importante e o conhecimento técnico do profissional contabil também.
Porém examinar os dados e utiliza-los com o intuito de evolucdo nos resultados, é
determinante. Visto que analises aprimoradas sobre as demonstragdes contabeis e
indices econbmico-financeiros auxiliam no parecer sobre o desempenho, as
organizacdes investem no conhecimento sobre a contabilidade gerencial, que
encontra-se no setor de controladoria das companhias.

Padoveze (2017, p. 4) contextualizada que:

A controladoria pode ser definida entdo como a unidade administrativa
responsdavel pela utilizagdo de todo o conjunto da ciéncia contabil dentro da
empresa. Como a ciéncia contabil é a ciéncia do controle em todos os
aspectos temporais — passado, presente e futuro — e, também, como ciéncia
social, ela exige a comunicacdo de informagdo, no caso econdmica, a
controladoria, responsavel por implantar, desenvolver, aplicar e coordenar
todo o ferramental da ciéncia contabil dentro da empresa, nas suas mais
diversas necessidades.

Santos (2014) diz que a administracdo da empresa precisa realizar
orcamentos a fim de atingir os objetivos almejados. Para isto, além do planejamento
orcamentario, € necessario que seja efetivo o controle de desempenho, e assim

verificar se 0 mesmo esta conforme o esperado.

2.2  ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Bazzi (2016) descreve que a andlise das demonstracdes contabeis pode

contribuir para uma melhor tomada de decisbes, pois além das demonstracbes
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contabeis, sdo calculados indicadores financeiros. O mesmo autor afirma que para
vencer no mercado competitivo € necessario que a empresa tenha o propdsito de
diferenciar-se diante das demais empresas, e para isso, a mesma deve desenvolver
recursos para inserir estratégias gerenciais satisfatorias.

Ao realizar a analise, o ponto inicial é verificar o cenario econdémico do
periodo, como indice de inflagdo, Produto Interno Bruto (PIB), mercado de consumo,
variacbes cambiais e outras variaveis no mercado econémico mundial, segundo a
visdo de Luz (2015). ApOs esta analise abrangente, deve-se verificar o mercado de
atuacao da entidade, como concorréncia interna, externa e alteracdes no mercado
no periodo estudado, diz 0 mesmo autor.

Saporito (2017) salienta que ndo ha somente uma forma para realizar analise
das demonstracdes contabeis, ha conceitos diferentes de analises que podem ser
utilizados de acordo com a necessidade do usuario. O autor ainda afirma que a

analise € um instrumento flexivel e a importancia € relativa, portanto pode ser

diferente de acordo com o objetivo de cada empresa.

2.3 INDICADORES

Os indicadores financeiros séo extraidos através das demonstracdes
contabeis, em que apresenta sua capacidade de pagamento, prazos para
recebimento e pagamento, renovagdo dos estoques, entre outros aspectos,
conforme menciona Machado (2015).

Chiavenato (2014) alega que existem as analises horizontal e vertical para
demonstrativos financeiros. A analise horizontal apresenta a evolucado dos itens
mencionados na demonstracdo ao longo dos periodos. Para o estudo, foi realizado a
analise horizontal deflacionada, em que avalia as contas contabeis periodicamente,
considerando a inflagdo do ano. A andlise vertical avalia a composi¢do dos itens e
auxilia na comparacédo da através de percentuais.

Além das analises vertical e horizontal das contas contabeis, indicadores de
rentabilidade, liquidez, endividamento e grau de alavancagem séo importantes para
gue a pesquisa possa fornecer esclarecimentos sobre o cenario em que a

organizacdo se encontra, conforme ponto de vista de Machado (2015).
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2.3.1 indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade avaliam como a organizacdo desempenha-se
economicamente, e entre eles ha a Taxa de Retorno sobre os Investimentos. Para
Bruni (2018), o retorno sobre os investimentos, evidencia os reflexos obtidos através
dos investimentos realizados. Isso porque é calculado o lucro liquido divido pelo
ativo total da empresa.

Para analise de rentabilidade advinda do patriménio liquido, ha a Taxa de
Retorno sobre o Patrimdnio Liquido. O resultado mostra o quanto é retornado sobre
0s recursos inseridos a organizacao, efetuados pelos proprietarios da mesma, de
acordo com Marques et al. (2015). As férmulas para o célculo de indicadores de

rentabilidade estdo elencadas no Quadro 1.

Quadro 1 — Férmulas de Indicadores de Rentabilidade

INDICADOR FORMULA AUTORES
TAXA DE RETORNO SOBRE TRI = LUCRO LIQUIDO _
INVESTIMENTOS ATIVO TOTAL Bruni (2018);
Marques et al.
(2015).

TAXA DE RETORNO SOBRE TRPL=  LUCRO LTQUIDO
O PATRIMONIO LiQUIDO PATRIMONIO LIQUIDO

Fonte: Adaptado de Bruni (2018).

2.3.2 Grau de Alavancagem Financeira e Operacional

Machado (2015) alega que o Grau de Alavancagem Financeira € a
capacidade em que a empresa possui utilizando juros fixos para aumentar 0s
resultados positivamente, antes das despesas financeiras e tributos sobre o lucro. O
mesmo autor afirma que o Grau de Alavancagem Operacional é calculado a partir
dos custos e despesas operacionais fixos da empresa, em que avalia o percentual
do lucro operacional relacionadas as receitas operacionais do periodo. No Quadro 2
observam-se as formulas para calculo do Grau de Alavancagem Financeira e

Operacional.
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Quadro 2 — Férmulas de Indicadores de Grau de Alavancagem

INDICADOR FORMULA AUTOR
GRAU DE ALAVANCAGEM GAF = LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO
FINANCEIRA PATRIMONIO LIQUIDO Machado
(2015)
GRAU DE ALAVANCAGEM GAO = VARIACAO % LUCRO OPERACIONAL
OPERACIONAL VARIACAO % VOLUME DE VENDAS

Fonte: Adaptado de Machado (2015).

2.3.3 Indices de Liquidez

O indice de Liquidez Corrente evidencia os valores de curto prazo e demonstra
0 quanto a empresa possui de recursos para pagar suas dividas dentro do mesmo
periodo, conforme visdo de Padoveze e Benedicto (2011). Na Liguidez Seca é
possivel observar o quociente do quanto a empresa obtém em recursos de curto
prazo para pagar suas dividas de curto prazo, sem considerar o estoque, de acordo
com Neto (2012).

Ha também a Liquidez Geral, em que mostra a capacidade da empresa tanto
para curto como para longo prazo. A Liquidez Imediata revela o quanto a empresa
se dispde a liquidar suas dividas de curto prazo através de caixa e equivalentes,

segundo Machado (2015). As férmulas de liquidez sdo apresentadas no Quadro 3.

Quadro 3 — Formulas de Indicadores de Liquidez

INDICADOR FORMULA AUTORES
LIQUIDEZ _
CORRENTE LC = ATIVO CIRCULANTE/PASSIVO CIRCULANTE
LS = ATIVO CIRCULANTE — ESTOQUES/PASSIVO Neto (2010);
LIQUIDEZ SECA CIRCULANTE Padoveze e
- . Benedicto
LIQUIDEZ LG = ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL A LONGO PRAZO (2011); Machado
GERAL PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE (2'015)_
LIQUIDEZ LI = CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
IMEDIATA PASSIVO CIRCULANTE

Fonte: Adaptado de Machado (2015).
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2.3.4 indices de Endividamento

Conforme a visdo de Luz (2015), os recursos das organizacdes sao
adquiridos através de capitais proprios e de terceiros, e a analise de endividamento
apresenta a proporcionalidade em que estes recursos sdo obtidos. Entre os indices
de endividamento ha a quantidade de endividamento, que demonstra o percentual
de participacdo de capitais de terceiros sobre todos os capitais. A qualidade da
divida é a proporcédo de capitais de terceiros que vencerdo em curto prazo. Marques
et al. (2015) explica que o grau da divida é o percentual de garantia do capital
proprio sobre o capital de terceiros. Para o calculo dos indices de endividamento, as

férmulas utilizadas sdo mencionadas no Quadro 4.

Quadro 4 — Férmula de Indicadores de Endividamento
INDICADOR FORMULA AUTORES

QUANTIDADE DE QNE = PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE

ENDIVIDAMENTO PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE + Luz (2015);
PATRIMONIO LiQUIDO Marques et
al. (2015).

QUALIDADE DE QLE = PASSIVO CIRCULANTE

ENDIVIDAMENTO PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO NAO CIRCULANTE

GRAU DA GD = CAPITAL PROPRIO
DIVIDA CAPITAL DE TERCEIROS
Fonte: Adaptado de Marques et al. (2015).

2.4 ORGANIZACOES STARTUPS

Segundo a reportagem de marco de 2016 do site Startse, Startup é uma
empresa nova em que uma de suas caracteristicas principais € a inovacao. Nao
necessariamente deva envolver tecnologia, mas sim promover alternativas nao
pensadas antes, com o objetivo de melhorar o cotidiano da sociedade, através de
opcOes faceis e rentdveis em um mercado dindmico com inimeras incertezas.

Conforme reportagem da Revista Exame em junho de 2019, no Brasil ha mais

de 12 mil Startups, sendo 46% com menos de dois anos de existéncia, € o nimero
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de empregos no setor € aproximado a 30 mil.

De acordo com Cassio Spina, especialista em Startups, que respondeu a uma
entrevista a revista Exame em maio de 2013, além da inovacdo, ha outras
caracteristicas observadas nestas organizacdes, como escalabilidade e potencial em
atingir grandes mercados. O especialista ainda afirma que a escalabilidade é
considerada um atributo relevante, pois o crescimento se torna muitas vezes
acelerado sem a exigéncia de recursos proporcionalmente grandiosos. Estas
empresas procuram buscar solu¢cbes que atinjam milhares de clientes, de forma que
possam se tornar grandes organizacdes no futuro, sendo enxutas e flexiveis para
adaptar-se ao mercado que estd em constante mudanca.

De acordo com a publicagédo do jornal americano The New York Times, em
dezembro de 2014, as Startups sdo companhias com énfase em inovacao e
tecnologia, sdo enxutas em seus recursos iniciais e aderem o modelo de Produto
Minimo Viavel (MVP), ou seja, utilizam de versdes antecipadas e prematuras das
suas ideias de produtos e/ou servi¢os que serdo oferecidos aos consumidores finais.
O intuito € obter o feedback, ou seja, um retorno do cliente antes mesmo de
concretizar-se um padrao de produto final. Para isto, sdo recebidos os retornos ao
longo dos desenvolvimentos, e séo realizados ajustes de acordo com o olhar dos
principais usuarios interessados.

A Startup em estudo foi criada em 2013, porém conforme reportagem do site
Reuters o em janeiro de 2018, apenas neste ano a Startup Fintech foi autorizada a
operar como uma financeira. Anteriormente a empresa precisava obter parcerias
com bancos para captar recursos e ofertas de crédito, e com esta mudanca ela tem
mais autonomia para a prestacdo de seus servicos. Devido ao aval, a companhia
precisou adaptar suas demonstracbes contabeis de acordo com o Manual de
Normas do Sistema Financeiro, de escrituracdo de instituicdes financeiras,
disponibilizadas no site do Banco Central do Brasil.

A empresa estudada possui pouco tempo de operagdo, porém em 2019
tornou-se uma Startup Unicornio brasileira. Sdo denominadas assim, as empresas
inovadoras que conseguem atingir a marca de US$ 1 Bilhdo em valor de mercado.
De acordo com os dados mencionados na reportagem do site da Revista Varejo S.A,
em maio de 2019, haviam em 2018, 314 Startups consideradas Unicérnios no

mundo. A empresa ainda é jovem e possui numeros talvez ndo tdo satisfatorios,
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porém € uma grande promessa a sociedade que procura instituicdes financeiras que

supram suas necessidades, sem burocracias e insatisfacdo no atendimento.
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3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Com o propésito de atingir o objetivo almejado nesta pesquisa, sao
evidenciados métodos e procedimentos para agregar sua elaboracdo. Dentre eles a
pesquisa bibliografica, em que foi abordada a relevancia das analises contabeis e
indices econdmicos, através de levantamento de dados condizentes ao tema
escolhido.

As pesquisas académicas sdo estudadas através do método de pesquisa
bibliografica, pois o0 mesmo aborda leituras de materiais publicados, sendo
impressos ou digitais, de acordo com Gil (2010). Nas pesquisas bibliograficas séo
abordadas leituras que possam auxiliar no entendimento dos conceitos e também na
formulacdo de opinido sobre as analises a serem estudadas. De acordo com
Marconi e Lakatos (2017) a pesquisa bibliografica abrange leituras correntes e de
referéncia. Correntes sdo leituras detidas de comentarios, discussfes e resenhas.
De referéncia séo livros utilizados para consulta, tendo embasamento literario como
dicionérios e enciclopédias.

Foram adquiridas informacbes através de demonstracbes contabeis
publicadas, e avaliados indicadores adequados ao objetivo de estudo, e para isto, foi
utilizada a pesquisa documental. Existem varios métodos para a coleta de dados, e
algumas técnicas para este tipo de pesquisa s&o: entrevistas, questionarios,
medidas de opinides e atitudes, testes, entre outros, segundo Marconi e Lakatos
(2017).

A pesquisa descritiva foi empregada, pois conforme Prodanov e Freitas
(2013), esta metodologia visa enfatizar caracteristicas de fen6bmenos e suas
variaveis. Assim, a pesquisa foi fundamentada para melhor objetivar o estudo
abordado. Nielsen et al. (2018) afirmam que ela descreve determinadas
propriedades de acontecimentos e experiéncias. Diferente da pesquisa exploratoéria,
0s objetos de estudo sdo mais conhecidos e mais acessiveis de se obter descricoes
mais coerentes.

Marconi e Lakatos (2017) afirmam que nas pesquisas qualitativas sao

analisadas questbes mais especificas e detalha aspectos complexos sobre o
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comportamento humano. S&o pesquisas que através da absorcdo de informacdes
auxilia no entendimento aprofundado sobre o tema, objetivando uma reflexado
continua.

A pesquisa gualitativa € abordada para estudo, pois segundo Flick, (2013), é
relevante para a coleta de dados necesséarios para o desenvolvimento do projeto.
Apéds serem coletados, verificar os fatores que influenciam nas percepcoes fins,
tendo embasamento as teorias e as questbes de analise. Na evidenciacdo de
estratégias das organizacdes exponenciais mencionadas nesta pesquisa, é possivel
identificar que a pesquisa qualitativa colabora para o entendimento das
caracteristicas destas empresas diferenciadas no mercado.

3.2 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DOS DADOS

Para a realizacdo da pesquisa foi realizado o levantamento bibliografico sobre
0s conceitos de contabilidade e suas ferramentas que auxiliam o entendimento das
demonstracdes contabeis. Além disto, foram pesquisados os conceitos e objetivos
dos indices econdmico-financeiros, e das organizacfes consideradas Startups.

Para a pesquisa documental, houve coleta de dados contabeis referente a
empresa em estudo, entre os anos de 2015 a 2018. Obtendo estas informacdes,
foram realizados os calculos para obter percentuais de analises horizontal e vertical,
indices de liquidez, rentabilidade e endividamento.

A pesquisa descritiva foi realizada com o intuito de contextualizar a empresa
estudada, informando seu segmento e suas propostas de produtos e servi¢os. Desta
forma € possivel compreender suas atividades, suas ideias e estratégias de
mercado.

A fim de analisar os resultados encontrados e entender os motivos de tais
consequéncias, foi utilizada a pesquisa qualitativa. Ao analisar os fatores
determinantes para o0 cenario nos anos em estudo, foi possivel identificar como as

financas da empresa evoluiram, e o motivo para o atual parecer.
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4 DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA

4.1 CONTEXTUALIZACAO DA EMPRESA

A empresa analisada como objeto de estudo foi constituida em maio de 2013,
com inicio de sua operacionaliza¢&o ao publico geral em setembro de 2014. E uma
sociedade anbnima de capital fechado, e sua sede encontra-se na cidade de Sé&o
Paulo, no Brasil. Conforme menciona nas notas explicativas das demonstracoes
financeiras da organizagao, suas atividades consistem em prestagfes de servigcos no
ramo financeiro, como emissdo, administracdo, transferéncia e pagamentos de
instrumentos de pagamentos poés-pagos, além de participacbes em outras
sociedades.

A Startup em estudo oferece cartbes de crédito sem taxas anuais aos
clientes, porém, apesar de ndo parecer que haja rentabilidade nestas transacodes, a
empresa possui ganhos. Para cada compra efetuada, a Startup recebe do
estabelecimento um percentual, através da bandeira de cartdo de crédito contratada.
Outra forma de ganho sdo os juros, que sdo recebidos quando o consumidor opta
por parcelar sua fatura do cartdo de crédito, ou realiza o pagamento da fatura apos o
vencimento.

Em maio de 2017 a organizacdo recebeu aval do Banco Central do Brasil
para atuar como uma instituicdo financeira, operando com cartdes de débito. Assim,
a empresa nao precisara obter parcerias com outros bancos para sua estrutura de
captacdo de recursos e oferta de crédito, podendo constituir uma sociedade de
crédito, financiamento e investimento.

Para a contratacdo de cartdo de débito, é necessario criar uma conta
corrente, que é uma conta direcionada as pessoas fisicas, com o intuito do préprio
individuo controlar suas movimentacdes pessoais, tendo opg¢éo de investimento com
rendimento superior a poupanca. Ndo ha taxas de manutencéo, de transferéncia ou
depdsito via boleto, apenas € cobrado uma taxa por cada saque, quando 0 mesmo
for realizado.

Com a finalidade de obter operacbGes para simplificar o atual sistema
financeiro brasileiro com transparéncia, tendo como principal atividade contratactes

de empréstimo, em junho de 2018, foi constituida a empresa da companhia
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direcionada para estes servicos. Com ela, o cliente administra via aplicativo de
smartphone as movimentacfes, e analisa o fluxo das operacbes a qualquer
momento.

Os empréstimos oferecidos ainda estdo em periodo de testes e somente
alguns clientes possuem acesso a este servico. Os pagamentos das parcelas séo
debitados automaticamente da conta corrente. Pode ser pago a primeira parcela em
até 90 dias apoés a aquisicdo do empréstimo, sendo parcelado em até 24 vezes. As
taxas de juros variam de acordo com o perfil de cada cliente.

Além destes servigos, a instituicdo financeira controladora oferece um
programa de beneficios, em que o cliente possui recompensas pela utilizacdo dos
servicos da companhia. Desta forma, € opcional a tarifa, de acordo com o0s servicos
selecionados. Neste programa a pessoa acumula pontos para pagar passagens
aéreas, hotéis entre outros beneficios.

Em outubro de 2019, segundo reportagem da Redacdo Reuters, a empresa
atinge o numero de 15 milhGes de clientes, e estes numeros sdo decorrentes de

fornecimento dos servicos mencionados acima.

4.2 METODOLOGIA DE ANALISE DE DESEMPENHO

Em aspectos contabeis, a empresa a partir do aval para atuar como instituicao
financeira, adaptou suas demonstracbes financeiras de acordo com as regras
contabeis estabelecidas no Plano Contabil das Instituicbes do Sistema Financeiro
Nacional — COSIF, emitido pelo Banco Central do Brasil.

A organizacdo adota as diretrizes apresentadas na Lei das Sociedades
Andnimas por Acdes 6.404/76, com alteragbes e inclusbes pela Lei 11.638/07, e
exigéncias emanadas por 6Orgdos como Banco Central do Brasil (BACEN) e
Conselho Monetéario Nacional (CMN). As demonstragfes analisadas em estudo
referem-se aos anos de 2015, 2016, 2017 e 2018. Porém somente as
demonstracdes financeiras de 2017 e 2018 seguem as diretrizes do COSIF, BACEN
e CMN.

O desenvolvimento efetuado na pesquisa para analise de desempenho da
Startup, houve embasamento nos Balancos Patrimoniais, Demonstracfes de

Resultado dos Exercicios e as Notas Explicativas do consolidado, visto que a
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empresa possui participacdo em outras empresas de carater limitada. Os valores
disponibilizados s&o apresentados em milhares de reais. As demonstragdes
financeiras foram coletadas no site da companhia. Os indices de liquidez seca e
grau de alavancagem operacional ndo foram utilizados no desenvolvimento da
pesquisa, pois a atividade da empresa estudada ndo condiz com operagbes nas

quais estes indicadores devam ser apresentados para célculo.

4.3 RESULTADOS

4.3.1 Anélise Horizontal

Através da analise horizontal deflacionada € possivel identificar como as
contas contabeis das demonstrac6es financeiras comportam-se diante dos periodos
estipulados. Lins e Francisco Filho (2011), afirmam que o intuito da andlise
horizontal € obter conhecimento sobre as variacbes de um ano para outro e
consequentemente caracterizar tendéncias. Deste modo, para a analise em estudo
foram consideradas contas de maior importancia para a continuidade da empresa.
Ao realizar os célculos de analise horizontal deflacionada, foi considerada as
informacdes da Quadro 5, que demonstra o IPCA — indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo.

Quadro 5 — IPCA entre os anos 2015 a 2018

Ano IPCA indice Deflator
2015 10,67% 89,33
2016 6,28% 93,72
2017 2,94% 97,06
2018 3,74% 96,26

Fonte: IBGE (2019).

7

Em 2017 e 2018 o crescimento de receita anual é superior a 100%,
demonstrando que a Startup se desenvolve no mercado de forma acelerada. Para
estes dois anos, a receita decorrente da operacdo € representada pela receita de
intercambio e receita de anuidade. Em 2017 a Fintech criou um programa de

fidelidade aos seus clientes, em que os mesmos podem acumular pontos conforme
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as compras realizadas. Para a contratacdo deste servico é cobrada anuidade dos
clientes.

No Quadro 6, sdo apresentadas as contas contabeis relacionadas a receita da
companhia. A receita aumenta consideravelmente em 2016, com 600% a mais que o
ano anterior. Conforme menciona em notas explicativas, a receita operacional neste
ano refere-se a tarifas de intercambio recebidas pela utilizagdo de cartdo de crédito.

A conta de impostos sobre a receita houve maior acréscimo em 2016, sendo
617% o percentual comparado a 2015. No mesmo Quadro ha a conta de clientes,
que possui um aumento significativo, principalmente em 2016, em que cresceu
329% em relagcao ao ano anterior.

A empresa recebe maior parte de suas receitas a prazo, pois seus clientes
efetuam pagamento através de fatura de cartdo de crédito. Desta forma a empresa
realiza gerenciamento de riscos, visto que a probabilidade de inadimpléncia pode ser
significativa. A conta de clientes cresce, mas ndo na mesma propor¢ao das receitas,
entendendo que houve recebimento a vista ou recebimento de clientes
inadimplentes.

Quadro 6 — Contas Contabeis relacionadas a Receita Operacional

CONTA CONTABIL 2015 | AHD | 2016 [ AHD [ 2017 | AHD | 2018
RECEITA OPERACIONAL | 11.673 | 600% | 87.160 [175% | 247.179 | 108% | 533.506
VALORES A RECEBER DE . . .

CARTAO DE CREDITO 313.936 | 329% | 1.435.539 | 160% | 3.847.476 | 72% | 6.857.825
IMPOSTO SOBRE . . .
RECEITA 1317 | 617% | 10.070 |177% | 28.694 | 110% | 62.590

Fonte: Dados da pesquisa

Para analisar o desempenho da organizacdo é importante avaliar os custos
perante as receitas, se 0s numeros estdo proporcionalmente eficazes, ou se a
empresa deve identificar estratégias para reduzir estes custos, sendo fixos ou
variaveis, a fim de obter resultados melhores posteriormente. Os custos operacionais
da Fintech consistem em custos com manutencéo de contas e emissdes de cartdes.

Em 2016 a receita cresce 600% e os custos crescem 313%, demonstrando
gue foi um ano com crescimento exponencial, sendo uma caracteristica de Startups,
segundo Ismail et al. (2014). No Quadro 7, observa-se que 0s custos de servigos
prestados foram inferiores a receita somente a partir do ano de 2017. No ano de

2018, os custos continuaram inferiores a receita, porém estes custos aumentaram
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117%, enquanto a receita aumentou 108% comparado ao exercicio anterior.
Fornecedores, assim como 0s custos teve aumento significativo em 2016 e
2018. Supostamente devido a necessidade de caixa, a empresa negocia 0 aumento
de prazo para pagamento dos seus fornecedores. Quando ocorre episédios como
este, em consequéncia a empresa perde poder de negociacdo para obter desconto
em suas aquisi¢oes, e por isso, a diminuicdo de custos pode ser dificultosa.

Quadro 7 — Contas Contabeis de Custo de Servicos Prestados

CONTA CONTABIL 2015 | AHD | 2016 | AHD | 2017 | AHD | 2018
CUSTOS NA PRESTACAO | - . . .
DE SERVICOS 50210 | 313% | -89.052 | 89% | -173.789 | 117% | -391.530
RECEITA OPERACIONAL |11.673 | 600% | 87.160 |175% | 247.179 | 108% | 533.506
FORNECEDORES 2.635 | 440% | 15.190 | 45% | 22.740 |234% | 78.930

Fonte: Dados da pesquisa

E importante analisar horizontalmente as contas de empréstimos de longo e
curto prazo, pois através da aquisicao destes recursos, ha reflexos na companhia.
Estes reflexos podem afetar a liquidez corrente quando envolve a conta de passivo
circulante.

O resultado financeiro é afetado, pois na aquisicdo de empréstimos e
financiamentos sédo cobradas despesas financeiras. Em suma, é importante que a
empresa evite a contratacdo destes recursos, pois estas despesas dificultam a
prosperidade na apuracao de resultado.

No Quadro 8 demonstra que entre os anos de 2015 e 2016 as despesas
financeiras cresceram 3127%. A aquisicao de empréstimos efetuada em 2016 auxilia
para este aumento, visto que em decorréncia deste recurso a empresa registrou em
suas demonstracbes R$ 16,6 milhdes de despesas com juros de empréstimos no
periodo. Quando a empresa opta por solicitar créditos a curto prazo, 0os encargos
financeiros tendem a ser maiores, impactando o resultado do exercicio de forma
negativa.

O indice de liquidez corrente no ano de 2015 foi 1,98, enquanto no ano de
2016 foi 1,22. A queda é justificada pela contratacdo de empréstimo a curto prazo
em 2016, aumentando para 79% seu endividamento com capital de terceiros. Nos
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outros anos a liquidez diminui e o endividamento aumenta devido a mesma
justificativa.

Quadro 8 — Resultados relacionados aos Empréstimos

CONTA CONTABIL | 2015 | AHD | 2016 | AHD | 2017 | AHD | 2018
EMPRESTIMOS PC/PNC | O - | 192.151 | 40% | 277.747 | -32% | 195.237
DESPESAS FINANCEIRAS | -1.227 | 3127% | -42.257 |101% | -87.691 | 146% | -223.889
Dol HolallLoh - S - | -16.658 |210% | -53.261 | 38% | -76.184
DE EMPRESTIMOS
iNDICE LC 1,08 1,22 111 1,09
ENDIVIDAMENTO 50% 79% 92% 90%

Fonte: Dados da pesquisa

Ao realizar a andlise horizontal das contas de resultado operacional, nota-se
gque em 2016 foi o ano em que houve maior acréscimo de despesas e receitas,
conforme mostra o Quadro 9. A provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa
cresceu 3388%, mostrando que houve perda significativa por clientes inadimplentes.
As contas de receitas cresceram devido recuperacdo de créditos baixados e
despesas operacionais devido a descontos concedidos e perdas operacionais.

Em 2018 houve percentuais menores de crescimento, exceto as despesas de
pessoal e despesas administrativas. Entende-se que houve aumento de proventos,
encargos sociais devido a expansao da companhia e consequentemente aumento
do quadro de colaboradores.

Quadro 9 — Contas Contabeis relacionadas ao Resultado Operacional

CONTA CONTABIL 2015 AHD 2016 AHD 2017 AHD 2018
DESPESAS DE PESSOAL -17.960 | 195% -56.563 | 47% | -85.453 71% | -152.061
DESPESAS

- 9 - 9 i 1) .
ADMINISTRATIVAS 9.651 | 301% 41.297 32% 56.335 57% 91.924

OUTRAS RECEITAS
OPERACIONAIS
OUTRAS DESPESAS
OPERACIONAIS

62 5719% 3.850 508% | 24.117 | 111% 52.922

-115 | 4143% -5.207 232% | -17.789 19% -21.934

PROVISAO PARA CREDITO
DE LIQUIDACAO
DUVIDOSA

PLANO DE OPCAO DE
COMPRA DE AGAO
OUTRAS
DESPESAS/RECEITAS -31.043 | 628% | -241.022 | 93% | -479.823 | 47% | -734.052
OPERACIONAIS

-3.379 | 3388% | -125.769 | 145% | -317.657 | 48% | -486.918

-8.398 | 79% -16.036 | 62% | -26.706 | 23% -34.137

- 0, - o, - o, -
PREJUIZO OPERACIONAL 40.897 | 480% 252.984 | 67% 435.127 | 45% 654.666

Fonte: Dados da pesquisa
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4.3.2 Andlise Vertical

Ao analisar verticalmente as contas contabeis no balanco patrimonial e
demonstracdo de resultado do exercicio, séo identificadas as contas com
percentuais mais significativos. Assim, esta analise auxilia para a acertividade de
contas com maior impacto na empresa. Lins e Francisco Filho (2017) comentam que
através da analise vertical podem ser localizadas as causas primarias dos resultados
apresentados nas demonstracoes.

No Quadro 10 sdo apresentadas as contas contabeis com maior
representatividade no ativo e passivo total. A conta de valores a receber de cartéo
de crédito em 2017 representou 82% dos valores de ativo total. Ao ser
compreendido que as receitas operacionais sdo a prazo, a companhia precisa de
gerenciamento de riscos de liquidez, para que n&do haja necessidade de caixa. A
conta de valores a pagar de cartdo de crédito representa valores elevados na conta
de passivo em todos os anos, mas em 2015 houve maior percentual, sendo 94%.

Esta conta refere-se aos valores a pagar a bandeira de cartdo de crédito.

Quadro 10 — Analise Vertical dos Valores de Cartdo de Crédito

CONTA CONTABIL | 2015 | AV | 2016 | AV | 2017 | AV | 2018 | AV
ATIVO TOTAL 618.897 | 100% | 2.147.135 | 100% | 4.706.197 | 100% | 10.720.124 | 100%
VALORES A RECEBER
DEICARTAO BE 313.936| 51% |1.435.539 | 67% |3.847.476 | 82% | 6.857.825 | 64%
CREDITO
PASSIVO TOTAL 311.241| 100% | 1.696.576 | 100% | 4.328.558 | 100% | 9.602.971 | 100%
VALORES A PAGARDE | 5, 507 | 94% |1.469.761 | 87% |3.781.884 | 87% | 6.482.201 | 68%
CARTAO DE CREDITO

Fonte: Dados da pesquisa

Observando as contas do Quadro 10, é possivel identificar que a conta de
passivo depende dos recebimentos advindos da conta de ativo. Quando héa
inadimpléncia de clientes, a conta de valores a pagar pode ser afetada, caso a
empresa nao tenha dinheiro disponivel para liquida-lo na data estipulada. Em 2018
houve disparidade maior entre as duas contas, em que a conta de valores a receber
de cartdo de crédito corresponde R$ 6,8 bilhGes e valores a pagar de cartdo de
crédito R$ 6,4 bilhdes.



39

Levando em consideracdo que os valores cresceram de maneira acelerada
nos anos de 2015 a 2018, verificou-se o nivel de risco para o recebimento destes
clientes. Nas Tabelas 1 e 2 sdo apresentadas separadamente os valores de cartdes
de crédito a receber nos anos de 2017 e 2018.

A classificacdo de niveis de risco sdo de "A" (menor risco) a "H" (maior risco),
conforme classificagao apresentada pelo Banco Central do Brasil. Apesar de serem
valores elevados para a companhia, a porcentagem de nivel de risco “A” foi de 99%
e em 2018 foi 97%.

Tabela 1 — Classificacao de risco de carteira de cartdes de crédito — 2017

2017
Operacées de cartdes de crédito

Nivel Curso normal Atraso Total % Proviséio Pr_ou.llsao Provisdo
adicional total
A 3.373.467 127239 3.500.706 05 (17.504) (39.424) (56.928)
B 23.205 30.546 53.751 1 (538) (17.838) (18.376)
C 17548 41738 59.286 3 (1.779) (33.406) (35.185)
D 1.357 31.564 32921 10 (3.292) (26.092) (29.384)
E 101 27 891 27992 30 (8.397) (18.993) (27.390)
F 10 25947 25957 50 (12.979) (12.969) (25.948)
G - 21379 21379 70 (14.965) (6.414) (21.379)
H 125484 125484 100 (125.484) - (125.484)
Total (i) 3.415.688 431.788 3.847.476 (184.938) (155.136) (340.074)

Fonte: Dados da pesquisa

Tabela 2 — Classificacao de risco de carteira de cartbes de crédito — 2018

2018
Operacdes de cartdes de crédito

Nivel Curso normal Atraso Total % Provisao Pr_ou.rlsao Proviso
adicional fotal
A 6.207.826 59.740 6.267.566 0,5 (31.338) (74.916) (106.254)
B 78.994 22167 101.161 1 (1.012) (24.957) (25.969)
c 59.660 36.324 95.984 3 (2.880) (56.577) (59.457)
D 9.620 44 672 54.292 10 (5.429) (37.020) (42.449)
E 8.247 40.566 48.813 30 (14.644) (28.616) (43.260)
F 4579 35.144 39.723 50 (19.862) (17.678) (37.540)
G 3.698 34842 38.540 70 (26.977) (10.666) (37.643)
H 12.195 199.551 211.746 100 (211.748) - (211.7486)
Total (i) 6.364.819 473.006 6.857.825 (313.888) (250.430) (564.318)

Fonte: Dados da pesquisa

4.3.3 Indices de Rentabilidade

Através dos indices de rentabilidade é possivel avaliar como a empresa

evoluiu economicamente, segundo a visao de Bruni (2014). Na Figura 1, sao
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evidenciados resultados negativos dos indices de taxa sobre retorno de
investimentos, isto porque a empresa ainda ndo est4 obtendo retorno sobre os
aportes efetuados na mesma. Contudo, os indices estdo melhorando a cada ano.
Em 2016 a taxa de retorno foi 6% negativo, enquanto no ano de 2017 a taxa foi de
2% negativo. Isto ocorreu, pois em 2017 o ativo total aumentou 113% e o prejuizo

diminuiu 7% em relag&o ao periodo anterior.

Figura 1 — Grafico de Taxa de Retorno sobre os Investimentos
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Fonte: Dados da pesquisa

No Quadro 11, nota-se que o resultado financeiro contribuiu para a melhora
do resultado da empresa, visto que aumentou 339% em comparacdo ao ano de
2016. Em 2018 houve prejuizo também, porém em menor escala, obtendo uma
queda de 17% comparado ao ano de 2017, demonstrando que aos poucos a

empresa esta gerenciando suas tomadas de decisfes de forma eficaz.

Quadro 11 — Contas Contabéis relacionadas a Taxa de Retorno de Investimentos

CONTA CONTABIL 2015 | AHD 2016 AHD 2017 AHD 2018
ATIVO TOTAL 618.897 | 225% | 2.147.135 | 113% | 4.706.197 | 119% | 10.720.124
PREJUIZO DO EXERCICIO | -32.774 | 250% | -122.322 | -7% | -116.998 | -17% | -100.291
RESULTADO
FINANCEIRO 16.521 | 227% | 57.721 |339% | 261.154 | 98% | 538.360

Fonte: Dados da pesquisa
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No grafico da Figura 2, sdo apresentadas as taxas de retorno sobre o
patriménio liquido, em que demonstram resultados insatisfatorios, pois desde seu
inicio de operacao néo houve lucro liquido. Em 2016 e 2017 a empresa obteve taxas
baixas de retorno, sendo 27% e 32% negativos, respectivamente, devido ao
resultado negativo nos exercicios. No Quadro 12 apresenta a melhora em 2018, que
é justificada pela queda de prejuizo em 17% e o aumento de capital em 124%

comparado ao ano anterior.

Figura 2 — Gréfico de Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido
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Fonte: Dados da pesquisa

Em 2015, 2016 e 2018 houve aumento de capital. Em 2017 a queda do
patriménio liquido ocorreu pelo prejuizo do periodo, e a queda de 3% do capital
social foi decorrente da inflacdo do ano, desvalorizando a moeda. No Quadro 12 séo
apresentados os valores das contas de patriménio liquido e prejuizo do exercicio,
capital social e a analise horizontal deflacionada das mesmas. A evolucédo da conta
de prejuizo sobre o patrimdnio é possivel observar na Figura 2, em que h& o gréafico

de taxa de retorno sobre o patriménio liquido.

Quadro 12 — Contas Contabeis relacionadas a Taxa de Retorno sobre o PL

CONTA CONTABIL 2015 | AHD | 2016 |AHD| 2017 | AHD | 2018
PATRIMONIO LIQUIDO | 307.656 | 37% | 450.517 | JBBM | 360.226 | HEHEE | 1.075.194
CAPITAL SOCIAL 337.902 | 63% | 587.049 | -3% | 587.050 |124% | 1.368.171
PREJUIZO DO EXERCICIO | -32.774 | 250% | -122.322 | -7% | -116.998 | -17% | -100.291

Fonte: Dados da pesquisa
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Observa-se nas demonstracdes financeiras, que o aumento de capital social
foi realizado através de aportes de investidores em assembleia geral extraordinaria.
Apesar de nao possuir lucro liquido, a empresa apresenta lucro operacional em suas
demonstracdes e gera caixa desde 2017.

A conta de resultado dos exercicios houve progresso no decorrer dos anos,
apesar de ainda ndo obter lucro liquido desde o inicio de suas atividades. O retorno
sobre os valores investidos pode levar alguns anos para que ocorra, pois ha

variaveis no mercado que influenciam nas estratégias escolhidas pela administracao.

4.3.4 Grau de Alavancagem Financeira

O grau de alavancagem financeira avalia 0 modo como a empresa aproveita
0S recursos de terceiros para retorno no patriménio liquido, segundo Silva (2019). O
grafico da Figura 3, apresenta o grau de alavancagem financeira durante os anos
em estudo. Os indices sdo negativos, pois em todos o0s periodos houve prejuizo. Em
2017 o indice foi de 7,47% negativo, decorrente da queda de patriménio liquido em
22%. Ja em 2018 o grau de alavancagem financeira melhorou, visto que o
patriménio liquido cresceu 187% comparado ao ano anterior.

Este crescimento ocorreu devido ao aporte recebido por investidores. Mesmo
gue ainda haja prejuizo, e as despesas financeiras contribuam para isto, as contas
de patrim6nio liquido e ativo total estdo evoluindo gradativamente, mostrando que a
Startup esta progredindo, e nos préximos exercicios podera gerar lucro liquido.

Figura 3 — Grafico de Grau de Alavancagem Financeira
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Fonte: Dados da pesquisa
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4.3.5 indices de Liquidez

Nas Figuras 4, 5 e 6 sdo apresentados os resultados dos calculos de indices
de liquidez da organizacdo. Para uma instituicdo financeira, os indices de liquidez
sao importantes, visto que indica a capacidade que a mesma possui em liquidar
suas dividas de curto prazo, utilizando os recursos de curto prazo. E importante
enfatizar que a andlise de indices ndo pode ser realizada de forma isolada, visto que
h& outras variaveis relevantes a serem consideradas.

A importancia é concedida a estes indices, pois a instituicdo financeira é uma
intermediadora entre credores e devedores, contudo seu desempenho reflete na
confianca de seus clientes. A resolucéo n° 4.090, de maio de 2012 do Banco Central

do Brasil diz:

Art. 2° Para os efeitos desta Resolucéo, define-se risco de liquidez como:
I - a possibilidade de a instituicho ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigac6es esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, inclusive as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem afetar
suas operacdes didrias e sem incorrer em perdas significativas; e Il - a
possibilidade de a instituicdo n&do conseguir negociar a preco de
mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao
volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade no mercado.

Conforme o Quadro 13, o aumento de 214% do ativo circulante, e do passivo
circulante de 411% entre os anos de 2015 a 2016, influenciaram para a queda dos
indices de liquidez corrente e geral. Todas as contas obtiveram crescimento
acentuado, porém a aquisicdo de empréstimos e financiamentos e outras obrigacdes
foram os aumentos mais significativos. A conta de outras obrigacfes consiste nas

baixas a liquidar com o Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC).

Quadro 13 — Contas contabeis relacionadas ao indice de Liquidez Corrente

CONTA CONTABIL 2015 | AHD 2016 AHD 2017 AHD 2018
ATIVO CIRCULANTE 617.097 | 214% | 2.068.781 | 110% | 4.479.311 | 125% | 10.478.237

PASSIVO CIRCULANTE [311.241| 411% |1.696.576 |132% | 4.050.811 | 128% | 9.601.759
Fonte: Dados da pesquisa
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Na Figura 4, sdo apresentados os numeros de liquidez corrente, em que
demonstra a queda no indice. De maneira geral, a liquidez corrente quando possui

nameros maiores que 1,00 significa resultado positivo.

Figura 4 — Graéfico de indices de Liquidez Corrente
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Fonte: Dados da pesquisa

Na Figura 5, ha os indices de liquidez geral, em que evidencia queda no
decorrer dos anos, porém se mantém com indices considerados satisfatorios. Este

indice demonstra as contas de ativo e passivo de curto e longo prazo.

Figura 5 — Gréfico de indices de Liquidez Geral
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Fonte: Dados da pesquisa

No Quadro 14, entre 2015 e 2016 a conta de caixa e equivalentes cresceu
97%, e o passivo circulante 411%. No ano de 2018 valores consideraveis de caixa
foram transferidos para aplicagbes interfinanceiras, com o intuito de adquirir

rentabilidade sobre seu investimento.
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refere a

representatividade de caixa e seus equivalentes sobre o passivo circulante, e que a

empresa ndo mantém maiores valores de dinheiro em caixa, este indice nao

demonstra tamanha relevancia nas analises.

Quadro 14 — Contas contabeis relacionadas ao indice de Liquidez Imediata

CONTA CONTABIL 2015 AHD 2016 AHD 2017 AHD 2018
CAIXA E EQUIVALENTES | 54.148 | 97% | 113.715 |244% | 403.219 | -32% | 284.364
PASSIVO CIRCULANTE 311.241 | 411% | 1.696.576 | 132% | 4.050.811 | 128% | 9.601.759

Fonte: Dados da pesquisa

Estes resultados justificam indices de liquidez imediata demonstrados em

estudo, que apresenta o quanto a empresa se dispde imediatamente para liquidar as

dividas de curto prazo. Estes resultados justificam indices de liquidez imediata

ilustrados no gréafico da Figura 6, em que demonstra o quanto a empresa se dispde

imediatamente para liquidar as dividas de curto prazo.

Figura 6 — Graéfico de indices de Liquidez Imediata
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Fonte: Dados da pesquisa

4.3.6 Indices de Endividamento
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Para Matarazzo (2010), os indices de endividamento referem-se a estrutura

de capital e demonstra a propor¢cdo de endividamento advindos de capitais de
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terceiros e capital proprio. No Quadro 15 sdo apresentadas as contas contabeis
relacionadas ao endividamento, a fim de compreender o comportamento dos indices.
Nota-se que o endividamento aumentou, ndo sendo um resultado satisfatorio.
Verificando o Quadro 15, em 2016 houve crescimento elevado do percentual, pois 0
patriménio liquido aumenta 37%, enquanto o passivo circulante aumenta 411%. Em
2017 e 2018 houve um percentual elevado de recursos originados de capital de

terceiros.

Quadro 15 — Contas contabeis relacionadas a Quantidade de Endividamento

CONTA CONTABIL 2015 | AHD 2016 AHD 2017 AHD 2018
PASSIVO CIRCULANTE 311.241 | 411% | 1.696.576 | 132% | 4.050.811 | 128% | 9.601.759
PASSIVO NAO
CIRCULANTE

PATRIMONIO LIQUIDO 307.656 | 37% 450.517 | -22% | 360.226 | 187% | 1.075.194
Fonte: Dados da pesquisa

0 S 0 - 277.747 |-100% 1.212

No grafico da Figura 7, € possivel observar o percentual de quantidade de
endividamento da empresa. O crescimento das contas de valores a pagar de cartdo

de crédito, conta de depdsitos e empréstimos, sdo o motivo destes resultados.

Figura 7 — Gréfico de Quantidade de Endividamento
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Fonte: Dados da pesquisa

Na Figura 8, apresenta a ineficiéncia na qualidade da divida, pois em trés dos

quatro periodos estudados, o vencimento das dividas corresponde 100% a curto
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prazo. Para uma expansdo dos negoécios, a empresa deve optar por empréstimos e
financiamentos que vencam a longo prazo, visto que assim as despesas financeiras
decorrentes destes recursos tendem a ser mais baixos, e por consequéncia, auxilia a

obter um melhor resultado ao final do periodo.

Figura 8 — Gréfico de Qualidade da Divida
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Fonte: Dados da pesquisa

No grau da divida, representado na Figura 9, € possivel observar que houve
gueda de garantia de capital proprio ao capital de terceiros. O resultado ndo é
satisfatorio, levando em consideracdo que, quanto maior o indice, maior a margem
de seguranca sobre o capital de terceiros. Houve aumento do patriménio liquido de
37% entre 2015 e 2016, porém o passivo houve aumento de 411%, justificando a

gueda no grau da divida.

Figura 9 — Gréfico de Grau da Divida
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Fonte: Dados da pesquisa

As demonstracfes financeiras apresentam que a empresa estéa crescendo de

forma acelerada, porém ainda néo possui resultados satisfatorios de acordo com os
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indices calculados na pesquisa. As taxas de rentabilidade e grau de alavancagem
financeira sdo negativas, porém em 2018 houve melhora.

O endividamento aumentou significativamente durante os anos, chegando a
92% de endividamento advindo de capital de terceiros e 100% com vencimento em
curto prazo. Os indices de liquidez tiveram queda ao longo dos anos, porém
permanece com liquidez corrente acima de 1,00, expondo que ainda ha capacidade
para liquidar as dividas com recursos de curto prazo.

Seus resultados perante as demonstracdes financeiras apresentam numeros
gue 0s autores mencionados na pesquisa consideram insuficientes para considerar
um bom desempenho. Porém, conforme posicionamento da gestdo da Startup

Fintech, estes efeitos sdo decorrentes de estratégias para abrangéncia do negdcio.
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5 CONCLUSAO

O objetivo do estudo foi realizar analise de desempenho de uma empresa,
através de indicadores econdmico-financeiros, durante os anos de 2015 e 2018. A
empresa é uma Startup Fintech, que propde fornecer de forma auténtica e inovadora
produtos e servicos no ambito financeiro ao publico geral.

Através dos resultados encontrados, constatou-se que a Startup cresce
exponencialmente. Analisando horizontalmente as contas contabeis de receita,
custos, clientes, fornecedores, € notério o aumento em mais de 100% ano a ano. Em
2016 houve ampliacdo nitida de negdcios, pois contas importantes como a receita
cresceu 600% em relacdo ao ano anterior.

As contas de valores a receber e a pagar de cartdo de crédito foram
analisadas verticalmente, visto que representam significativamente o ativo e passivo
da companhia. As duas contas possuem valores semelhantes, deste modo pode-se
deduzir que os pagamentos a administradora de cartdes, dependem dos
recebimentos de seus clientes.

A Startup esta em fase de ampliar sua base de clientes, porém a longo prazo
a mesma devera demonstrar aos investidores que pode gerar lucro e se sustentar
por conta propria. Segundo a reportagem da revista Pequenas Empresas em
setembro de 2019, a Startup Fintech periodicamente participa de rodadas de
investimento, e cada aporte recebido possui uma finalidade, a fim de alavancar a
organizacdo em aspectos relacionados a tecnologia, recrutamento de talentos e
tendéncias no sistema financeiro a nivel mundial.

Ao receber recursos dos seus investidores a empresa busca agregar valor ao
negocio, para que tenha melhor valuation, ou seja, melhor valor de mercado. Desta
forma ha poder de negociacdo para futuros aportes e bons resultados advindos
destes esfor¢cos. Na mesma reportagem mencionada anteriormente, apresenta que
em julho de 2019 a Startup superou o valuation de US$ 10 bilhdes.

Em fevereiro de 2019 a empresa foi considerada o melhor banco do Brasil
pela Revista Forbes, e esta conquista ndo se fundamenta de numeros das
demonstracdes financeiras, mas sim em seus ideais. A Fintech tem como propdsito
fornecer servigos e produtos no ambito financeiro de forma transparente, inovadora e

sem burocracias aos seus clientes. Atraves do marketing de relacionamento, a
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empresa tem um atendimento diferenciado comparada as concorrentes.

E notdrio que os indices econdmico-financeiros auxiliam para compreensao
do cenario em que a empresa se encontra, porém além disto, ajuda a entender o
perfil da organizacdo diante dos seus resultados. Como pbéde ser observado, nos
indices encontrados na pesquisa, foi possivel analisar que a empresa tem tomada
de decisGes arrojadas e possui estratégias de crescimento distintas das estratégias
gue o mercado convencional utiliza.

Conforme reportagem do site Seu Dinheiro em setembro de 2019, o diretor
financeiro da Fintech afirma que nao obter lucro até o0 momento € uma questdo de
escolha, e isto se justifica, pois cada cliente novo gera um custo maior do que 0s
clientes ja existentes. Como a empresa esta em fase de expansao, os clientes novos
tendem a aumentar a cada dia.

Sugere-se para pesquisas futuras, o estudo de andlise das demonstracdes
contdbeis de empresas concorrentes a Startup estudada neste trabalho. Para melhor
interpretacdo de como empresas com este modelo de negocios opera, sugere-se
também pesquisas voltadas ao conhecimento sobre as estratégias que cada Startup

adota, e como as executam para conseguir atingir os objetivos propostos.
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ANEXO A - BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS - 2015 E 2016

Balangos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 (Em milhares de Reais)

Consolidado
Ativo 2016| AV | AHD 2015| AV
Caixa e equivalentes de caixa 113.715 5% 97% | 54.148 9%
Instrumentos financeiros 388.839| 18% 97% | 185.320| 30%
Valores a receber cartdo de crédito 1.435.539| 67%| 329%| 313.936| 51%
Outros créditos 128.696 6% 98% | 60.834| 10%
Despesas pagas antecipadamente 1.992 0%| -35% 2.859 0%
Total do Ativo Circulante 2.068.781| 96% | 214%| 617.097 | 100%
Instrumentos financeiros 581 0% - 0 0%
Crédito Tributdrio 72.941 3% - 0 0%
Imobilizado 5.786 0%| 173% 1.988 0%
Depreciacdo/amortiza¢do acumulada -1.060 0%| 238% -294 0%
Investimentos 0 0% - 0 0%
Intangivel 106 0% -6% 106 0%
Total do ativo ndo circulante 78.354 4% | 3980% 1.800 0%
Total do ativo 2.147.135| 100% | 225%| 618.897 | 100%
Passivo 2016 AV AHD 2015 AV
Fornecedores 15.190| 1% | 440% 2.635| 1%
Saldrios, provisdes e contribui¢des sociais 8.122| 0% 231% 23021 1%
Valores a pagar cartdo de crédito 1.469.761 | 87% | 369% |294.007 | 94%
Obrigagdes tributarias 6.402| 0% | 1522% 370| 0%
Outras obrigacdes 4950 0% -61% 11.927 | 4%
Obrigacdes por empréstimos e financiamentos 192.151| 11% - 0| 0%
Total do passivo circulante 1.696.576 | 100% | 411% | 311.241| 100%
Resultado de exercicios futuros 42| . - 0| 0%
Capital social 587.049 | 35% 63% | 337.902| 109%
Reserva de capital 25.354| 1% 155% 9.318| 3%
(-) Prejuizo acumulado -161.886 | -10% | 283% | -39.564| -13%
Total do patriménio liquido 450.517 | 27% | 37% | 307.656| 99%
Total do passivo e patrimonio liquido 2.147.093 | 127% | 225% | 618.897 | 199%

Fonte: Dados de Pesquisa




ANEXO B — BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS - 2017 E 2018
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Balangos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2018 e 2017 (Em milhares de Reais)

Consolidado

Ativo 2018 AV | AHD 2017 AV
Ativo Circulante 10.478.237 | 98% | 125% |4.479.311| 95%
Disponibilidades 284.364| 3% | -32% 403.219| 9%
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 687.993| 6% - 0| 0%
Aplicagbes no mercado aberto 687.993| 6% - 0| 0%
Titulos e valores mobiliadrios 2.960.980 | 28% | 444% 523.632| 11%
Livres 0| 0% |-100% | 266.060| 6%
Carteira propria 516.354| 5% - 0| 0%
Vinculados a prestacdo de garantias 2.444.626 | 23% | 814% 257.572| 5%
Outros créditos 6.523.576 | 61% | 77% |3.548.700| 75%
Valores a receber de cartdo de crédito 6.857.825| 64% | 72% |3.847.476| 82%
Diversos 230.069| 2% | 436% 41.298 | 1%
Provisdo para outros créditos -564.318 | -5% | 60% | -340.074| -7%
Outros valores e bens 21.324| 0% | 446% 3.760| 0%
Despesas Antecipadas 21.324| 0% | 446% 3.760| 0%
Total do realizavel a longo prazo 214.060| 2% -6% 218.456 | 5%
Titulos e valores mobiliarios 108 | 0% |-100% 78.617 | 2%
Vinculados a prestagdo de garantias 108| 0% |-100% 78.617| 2%
Outros créditos 213.952| 2% | 47% 139.839| 3%
Diversos 213.952| 2% | 47% 139.839| 3%
Total do permanente 27.827| 0% | 218% 8.430| 0%
Imobilizado de uso 25.876| 0% | 199% 8.324| 0%
InstalagBes, mdveis e equipamentos de uso 31.676| 0% | 199% 10.212| 0%
Depreciagdo acumulada -5.800| 0% | 196% -1.888| 0%
Intangivel 1.951| 0% |1672% 106 | 0%
Total do ativo 10.720.124 | 100% | 119% |4.706.197 | 100%

Passivo 2018 AV | AHD 2017 AV
Passivo Circulante 9.601.759 | 100% | 128% | 4.050.811 | 94%
Outras obrigacdes 9.601.759|100% | 128% | 4.050.811 | 94%
Valores a pagar de cartdo de crédito 6.482.201| 68%| 65% |3.781.884| 87%
Cobranga e arrecadacdo de tributos e assemelhados 2511 0% | 62% 149 | 0%
Fiscais e previdenciarias 87.391 1% | 228% 25.648| 1%
Diversas 400.661 4% | 59% 243.130| 6%
Depdsitos 2.436.015| 25% - 0| 0%
Outros depdsitos 2.436.015| 25% - 0| 0%
ObrigacGes por empréstimos e repasses 195.237 2% - 0| 0%
Empréstimos no exterior 195.237 2% - 0| 0%
Instrumentos Financeiros Derivativos 3 0% - 0| 0%
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Total do passivo nao circulante 1.212 0% |-100% | 277.747 | 6%
Recursos de aceites e emissao de titulos 1.212| 0% - 0| 0%
Recursos de letras imobiliarias 1.212 0% - 0| 0%
ObrigacGes por empréstimos e repasses 0 0% |-100% | 277.747| 6%
Empréstimos no exterior 0 0% |-100% | 277.747| 6%
Resultados de exercicios futuros 41959 0%| 132% 17.413| 0%
Patrimonio Liquido 1.075.194 | 11% | 187% 360.226 | 8%
Capital Social 1.368.171| 14% | 124% 587.050 | 14%
Reserva de capital 86.197 1% | 59% 52.060| 1%
Prejuizo acumulado -379.174| -4%| 31% | -278.884| -6%
Total do passivo e patrimonio liquido 10.720.124 | 112% | 119% |4.706.197 | 109%

Fonte: Dados de Pesquisa




ANEXO C — DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - CONSOLIDADO - 2015 A 2018

Demonstracdo do Resultado do Exercicio — 2015 a 2018 — Consolidado (Em milhares de Reais)

2015 AV AHD 2016 AV AHD 2017 AV AHD 2018 AV
Receita Operacional Liquida 10.356 | 100% | 598% 77.090| 100% | 175% 218.485| 100% | 107% | 470.916| 100%
Custos dos servicos prestados -20.210| -116% | 313% -89.052 | -195% | 89% -173.789| -80% | 117% | -391.530| -83%
Lucro/Prejuizo Bruto -9.854 | -16% 14% -11.962 | -95% | -463% 44.696 | 20% | 71% 79.386 | 17%
Despesas de pessoal -17.960| -73% | 195% -56.563| -173% | 47% -85.453| -39% | 71% | -152.061| -32%
Despesas administrativas -9.651| -54% | 301% -41.297| -93% | 32% -56.335| -26% | 57% -91.924| -20%
Outras receitas operacionais 62| 5% 5719% 3.850| 1% 508% 24.117| 11% | 111% 52.922| 11%
Outras despesas operacionais -115| -7% | 4143% -5.207 | -1% | 232% -17.789| -8% 19% -21.934| -5%
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa -3.379| -163% | 3388% | -125.769| -33% | 145% | -317.657|-145% | 48% | -486.918| -103%
Plano de opgdo de compra de agdes -8.398| -21% 79% -16.036| -81% | 62% -26.706 | -12% | 23% -34.137| -7%
Outras receitas/despesas operacionais -31.043 | -313% | 628% -241.022 | -300% | 93% -479.823 | -220% | 47% -734.052 | -156%
Prejuizo operacional -40.897 | -328% | 480% | -252.984|-395% | 67% | -435.127|-199% | 45% | -654.666 | -139%
Receitas Financeiras 17.748 | 130% | 428% 99.978 | 171% | 239% 348.845| 160% | 110% 762.249| 162%
Despesas Financeiras -1.227| -55% | 3127% -42.257| -12% | 101% -87.691| -40% | 146% | -223.889| -48%
Resultado Financeiro 16.521| 75% 227% 57.721| 160% | 339% 261.154| 120% | 98% 538.360| 114%
Resultado antes do IR/CSLL -32.774| -253% | 458% -195.263 | -316% | -14% | -173.973| -80% | -36% | -116.306| -25%
Ativo Fiscal Diferido 0| 95% - 72941 0% -24% 56.975| 26% | -73% 16.015| 3%
IR/CSLL 0| 95% - 72941 0% -24% 56.975| 26% | -73% 16.015| 3%
Prejuizo do Exercicio -32.774| -159% | 250% | -122.322|-316% | -7% -116.998 | -54% | -17% | -100.291| -21%

Fonte: Dados de pesquisa




