FACULDADE DO VALE DO JURUENA
BACHARELADO EM CIENCIAS CONTABEIS

KAIQUE ANTONIO DE SOUZA

RELACAO ENTRE INDICADORES FINANCEIROS E A DEMONSTRACAO DOS
FLUXOS DE CAIXA NO PROCESSO DE TOMADA DE DECISAO: Estudo de Caso

na Empresa Madeireira Richter Ltda

Juina-MT
2018



FACULDADE DO VALE DO JURUENA

KAIQUE ANTONIO DE SOUZA

RELACAO ENTRE INDICADORES FINANCEIROS E A DEMONSTRACAO DOS
FLUXOS DE CAIXA NO PROCESSO DE TOMADA DE DECISAO: Estudo de Caso

na Empresa Madeireira Richter Ltda

Trabalho de Conclusdao de Curso, apresentado ao
Curso de Bacharelado em Ciéncias Contdbeis, da
AJES - Faculdade do Vale do Juruena, como
requisito parcial para a obtencdo do titulo de
Bacharel em Ciéncias Contébeis, sob a orientagdo da
Professora Esp. Antonielle Pagnussat.

Juina-MT
2018



FACULDADE DO VALE DO JURUENA

BACHARELADO EM CIENCIAS CONTABEIS

Linha de Pesquisa: Ferramentas Contabeis para a Tomada Decisao.

SOUZA, Kaique Antonio de. Relaciao entre Indicadores Financeiros e a Demonstracao
dos Fluxos de Caixa no Processo de Tomada de Decisao: Estudo de Caso na Empresa
Madeireira Richter Ltda. Monografia (Trabalho de Conclusdo de Curso) — AJES -Faculdade
do Vale do Juruena, Juina-MT, 2018.

Data da Defesa: 13/11/2018

MEMBROS COMPONENTES DA BANCA EXAMINADORA:

Presidente e Orientadora: Profa. Esp. Antonielle Pagnussat

ISE/AJES

Membro Titular: Prof. Me. Wilson Antunes de Amorim
ISE/AJES

Membro Titular: Profa. Esp. Jaqueline Marques da Silva
ISE/AJES

Local: Associac¢ao Juinense de Ensino Superior
AJES — Associacdo Juinense de Ensino Superior

AJES - Unidade Sede, Juina-MT



DECLARACAO DE AUTOR

Eu, Kaique Antonio de Souza, portador da Cédula de Identidade — RG n° 2.475.362-9
SSP/MT, e inscrito no Cadastro de Pessoas Fisicas do Ministério da Fazenda — CPF sob n°
057.499.931-08, DECLARO e AUTORIZO, para fins de pesquisa académica, diddtica ou
técnico-cientifica, que este Trabalho de Conclusdo de Curso, intitulado “Relagcdo entre
Indicadores Financeiros e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa no Processo de Tomada de
Decisdo: Estudo de Caso na Empresa Madeireira Richter Ltda”, pode ser parcialmente

utilizado, desde que se faca referéncia a fonte e ao autor.

Autorizo, ainda, a sua publicacdo pela AJES, ou por quem dela receber a delegacdao,

desde que também seja feita referéncia a fonte e ao autor.

Juina-MT, 13 de Novembro de 2018.

Kaique Antonio de Souza



AGRADECIMENTOS

Primeiramente agradeco a Deus por ter me concedido a vida. Agradeco também a
minha familia pelo amor, apoio, compreensao e incentivo, em especial a minha querida avo
Irene Xavier de Souza, mde Maria das Gragas Souza e também a minha namorada Vanessa

Eduarda de Souza Santos.

A todos os meus professores que contribuiram para a minha formacdo académica e
profissional me proporcionando o conhecimento e a visdo critica, fundamental no processo
educacional. Em especial a minha professora e orientadora Antonielle Pagnussat que nao
mediu esforcos para a realizacdo deste trabalho, gracas a sua perspicdcia e inteligéncia

fazendo com que fosse possivel o desenvolvimento deste trabalho de conclusdo de curso.

E por fim, agradeco a todos que fizeram parte da minha formagdo direta ou
indiretamente, sem essa ajuda ndo seria possivel a vivéncia deste momento de felicidade e de

dever cumprido, a todos 0 meu muito obrigado.



A esséncia do conhecimento consiste em aplicd-lo, uma vez possuido.

Confiicio



RESUMO

O presente trabalho tem como problema de pesquisa a seguinte questio: E possivel, através da
relacdo entre os Indicadores Financeiros e o Fluxo de Caixa melhorar o processo de tomada
de decisao em empresas que estdo desobrigadas a apresentar a DFC? Neste sentido, o objetivo
da pesquisa € estabelecer uma relac@o entre os Indicadores Financeiros e o Fluxo de Caixa, e,
a partir de tal relacdo, apontar melhorias para o processo de tomada de decisdo em uma
empresa do setor madeireiro. Justifica-se pela necessidade de gerar informagdes que
possibilitam ao gestor avaliar o desempenho de sua organizagdo. Além disso, o estudo aponta
ferramentas para tomada de decisdo, para avaliar a real situagdo econdmica e financeira da
empresa proporcionando ao gestor informacdes (em consonancia com a legislagdo contabil), e
outras ndo obrigatdrias por forca da legislacdo, porém de grande valia para o gerenciamento
empresarial. A metodologia adotada para elaboragdo do trabalho se divide: quanto a natureza
como pesquisa aplicada; quanto a abordagem do problema, é classificada como qualitativa;
quanto aos objetivos € caracterizada como pesquisa exploratéria e, por fim, quanto aos
procedimentos técnicos € classificada como uma pesquisa bibliogréafica com aplicagdo de um
estudo de caso. Através do levantamento da DFC e alguns indicadores financeiros, tais como:
liquidez geral, endividamento geral, composi¢do de endividamento, margem liquida e o
EBITDA da empresa Madeireira Richter Ltda, nos anos de 2016 e 2017, foi possivel constatar
que tais indicadores apresentam fontes relevantes de dados sobre a satde financeira da
entidade analisada. Os resultados indicam que tal andlise possibilita aos gestores um elenco de
informacdes, essenciais no processo decisorio, sendo assim, atende a finalidade primordial da
contabilidade, prover seus usudrios de informagdes uteis para o embasamento nas tomadas de
decisdes, ainda que em uma empresa de médio porte. Entende-se que a pesquisa, amplia a
literatura no sentido de apontar as relacdes existentes entre a utilizagdo dos indicadores
financeiros junto a DFC para auxilio na tomada de decisdes, em empresas desobrigadas a esta
demonstracdo devido a legislagao.

Palavras-chave: Indicadores Financeiros; Demonstragdo dos Fluxos de Caixa; Ebitda,
Contabilidade; Tomada de decisao.



ABSTRACT

The present study has as a research problem the following question: Is it possible, through the
relationship between the Financial Indicators and the Cash Flow, to improve the decision-
making process in companies that are released to present the DFC? In this sense, the objective
of the research is to establish a relationship between the Financial Indicators and the Cash
Flow, and, from this relation, to point out improvements to the decision making process in a
company in the timber sector. It is justified by the need to generate information that enables
the manager to evaluate the performance of his organization. In addition, the study points out
tools for decision-making, to assess the company's real economic and financial situation by
providing the manager with information (in line with accounting legislation), and others not
mandatory under the law, but of great value to the business management. The methodology
adopted for the elaboration of the work is divided: as to nature as applied research; approach
to the problem, is classified as qualitative; as regards the objectives is characterized as
exploratory research and, finally, regarding technical procedures is classified as a
bibliographic research with application of a case study. Through the survey of the DFC and
some financial indicators such as: general liquidity, general indebtedness, composition of
indebtedness, net margin and EBITDA of the company Madeireira Richter Ltda, in the years
2016 and 2017, it was possible to verify that these indicators present relevant sources data on
the financial health of the entity analyzed. The results indicate that such an analysis allows the
managers a list of information, essential in the decision process, thus, it serves the primary
purpose of accounting, to provide its users with information useful for the basis of decision
making, even in a medium-sized company. It is understood that the research expands the
literature in order to point out the existing relationships between the use of the financial
indicators with the DFC to aid in the decision-making in companies exempted from this
demonstration due to the legislation.

Keywords: Financial Indicators; Statement of Cash Flows; Ebitda, Accounting; Decision
making.
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INTRODUCAO

Em qualquer ramo de atividade conhecer o estado de solvéncia da empresa € essencial
para sua sobrevivéncia. Através da solvéncia é possivel identificar a capacidade da mesma
arcar com suas obrigacdes (fornecedores, obrigacdes trabalhistas, tributos e entre outros), e

torna-se fator determinante para sua continuidade no mercado (SZUSTER et al., 2013).

Neste contexto, faz-se necessdria a utilizagdo das informagdes contdbeis, como
ferramenta para analisar a saide financeira da empresa, bem como embasar a tomada de
decisao. Nesse sentido, o0 Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC (CPC 00 — R1, 2011,
p. 3) destaca: “Demonstracdes contdbeis elaboradas dentro do que prescreve esta Estrutura
Conceitual objetivam fornecer informacdes que sejam uteis na tomada de decisdes

econOmicas e avaliacdes por parte dos usudrios em geral [...]".

Vale destacar que a contabilidade apresenta uma vasta quantidade de demonstragdes
contdbeis e/ou ferramentas que possibilitam a andlise da situacdo que a empresa se encontra
(SOUZA et al., 2015). Neste trabalho serdo evidenciadas algumas dessas demonstragdes, tais
como: o Ebitda - Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization, traduzindo
para o portugués Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo (Lajida),
Demonstracao dos Fluxos de Caixa (DFC) e alguns indicadores financeiros como: liquidez

geral, endividamento geral e rentabilidade sobre vendas.

O EBITDA ¢ um importante indicador na atualidade e vem sendo utilizado cada vez
mais, através dele € possivel avaliar a situacao operacional de determinada empresa, provendo

os usudrios com informagdes a respeito do valor econdmico da mesma (IUDICIBUS, 2008).

A DFC, trazida para o cendrio da contabilidade brasileira através do processo de
convergéncia as normas internacionais, por meio da nova Lei das Sociedades por Acdes
11.638 de 2007 que constituiu um marco no processo brasileiro de convergéncia aos padroes
internacionais. Trata-se de uma demonstracdo obrigatéria somente para as companhias de
capital aberto, ou para entidades com Patrim6nio Liquido superior a dois milhdes de reais.
Contudo, tal demonstragdo contdbil é uma excelente ferramenta para andlise financeira,
apresentando os fluxos de caixa das atividades da empresa, dividindo-os em operacionais, de
investimento e financiamento (GITMAN e MADURA, 2003; COSTA, THEOPHILO e
YAMAMOTO, 2012).
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Para Iudicibus (2008) a contabilidade deu um grande passo ao desenvolver a andlise
financeira da empresa através de quocientes, desta maneira possibilita a verificacdo de

tendéncias e comparabilidade com os objetivos tragados.

Sendo assim, a liquidez de uma empresa evidéncia a sua posi¢cdo em relagdo ao
cumprimento de obrigacdes assumidas, tanto a curto como a longo prazo, este quociente €
responsavel por evidenciar possiveis problemas no fluxo em caixa (GITMAN e MADURA,

2003).

O indice de endividamento demonstra a quantidade total do ativo que € financiada por
terceiros, ou seja, o valor despendido por terceiros para a geracdo de lucros. Ja o indice de
rentabilidade determina o lucro da empresa de acordo com certa quantidade de vendas

efetuadas pela mesma (GITMAN e MADURA, 2003).

Conforme exposto, os indices financeiros tém estrita relacio com o fluxo de caixa.
Para Jaecicke e Sprouse (1972 apud IUDICIBUS, 2008, p.7) “[...] a utilidade e a efic4cia de
qualquer instrumento de andlise sdo, via de regra, aumentadas a medida que o usudrio se
familiariza com ele [...]”. Desta forma, o presente trabalho tem como problema de pesquisa a
seguinte questdo: E possivel, através da relacdo entre os Indicadores Financeiros e o Fluxo de
Caixa melhorar o processo de tomada de decisio em empresas que estdo desobrigadas a

apresentar a DFC?

Para responder ao problema de pesquisa sdo definidos os objetivos do estudo. O
objetivo geral da pesquisa é fazer uma relacdo entre os Indicadores Financeiros e o Fluxo de
Caixa e, através desta, apontar melhorias para o processo de tomada de decisdo, em um estudo
de caso. Para alcancar o objetivo geral definem-se os objetivos especificos conforme se
apresentam:

e Auvaliar a criagdo de riqueza, ou seja, geracdo de fluxo de caixa operacional através do
lucro operacional ajustado (EBITDA);

e (Calcular os indices de liquidez geral, endividamento geral e rentabilidade sobre as
vendas;

e Demonstrar através DFC, o comportamento das atividades operacionais, de
investimento e financiamento e o papel de cada uma delas sobre o resultado
econdmico da empresa;

e Aplicar os indicadores citados em um estudo de caso, como fonte de informagao para

tomada de decisao.
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Esta pesquisa justifica-se pela necessidade de gerar informacdes que possibilitam ao
gestor avaliar o desempenho de sua organizacdo. Além disso, o estudo aponta ferramentas
para tomada de decisdo, para avaliar a real situacdo econdOmica e financeira da empresa
proporcionando ao gestor uma gama de informagdes (em consondncia com a legislagdo
contdbil), e outras ndo obrigatdrias por forca da legislacdo, porém de grande valia para o

gerenciamento empresarial.

Com a finalidade de respaldar o desenvolvimento do trabalho, por meio de métodos
que caracterizam a pesquisa como cientifica, é necessario a definicdo da metodologia. A
metodologia utilizada neste trabalho divide-se quanto a natureza em pesquisa aplicada; quanto
a abordagem do problema é considerada qualitativa; quanto aos objetivos € definida como
exploratéria; e, por fim, quanto aos procedimentos técnicos representa uma pesquisa de

revisao bibliografica, com aplica¢do dos conhecimentos adquiridos em um estudo de caso.

Os resultados alcangados demonstram que a utilizacdo da contabilidade através da
andlise da DFC, aliada a alguns indicadores financeiros, consiste em uma importante
ferramenta de auxilio para o embasamento na tomada de decisdo dos gestores, principalmente
no que tange a saude financeira das entidades, destacando a sua utilizacdo nao apenas em
grandes organizacOes, mas também nas pequenas e médias. Neste sentido, € necessdrio
apresentar a esses gestores a utilidade da contabilidade, com o intuito de romper o paradigma
de que a mesma s6 € necessdria para atender ao fisco. Apds a conclusdo deste trabalho, o
mesmo serd apresentado ao gestor da empresa Madeireira Richter Ltda, com o intuito de
demonstrar a utilidade da contabilidade para tomada de decis@o, conforme exposto ao longo

do estudo.

Sendo assim, no ambito académico o presente trabalho contribui para a formacao
académica do autor, bem como podera ser utilizado como fonte de pesquisas nesta area. Além
disso, amplia a literatura no sentido de apontar as relacdes existentes entre a utilizagao dos
indicadores financeiros junto a DFC para auxilio na tomada de decisdes, em empresas

desobrigadas a esta demonstragcdo devido a legislacao.

A estrutura do trabalho € dividida em introdu¢do na qual busca a contextualizacdo do
objetivo e problema definido; no primeiro capitulo do trabalho é realizada a revisdao da
literatura através do referencial tedrico no intuito de respaldar a pesquisa com o auxilio de

outros autores; o segundo capitulo demonstra a metodologia utilizada; no terceiro capitulo é

14



realizado o estudo de caso e o apontamento e discussdo dos resultados obtidos; o quarto

capitulo traz as consideracdes finais e; por fim, sdo apresentadas as referéncias e os anexos.
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1 REFERENCIAL TEORICO

Corroborando com os objetivos deste Trabalho de Conclusdo de Curso, essa sec¢io
aborda aspectos que respaldam a Contabilidade como fonte de informacdes que auxiliam os
processos decisérios das empresas, através de medidas contdbeis-financeiras, tais como:

Indicadores Financeiros, EBITDA e Demonstra¢gdes dos Fluxos de Caixa.

O objetivo € evidenciar, através da literatura, que a sua utilizacdo é de suma
importancia ndo apenas para as empresas de grande porte, mas também para as de pequeno e
médio porte, a fim de que decisdes que impactam tais empresas sejam tomadas com maior

confiabilidade e seguranca.

1.1 A CAPACIDADE INFORMACIONAL DA CONTABILIDADE

O fendbmeno denominado globalizacdo ocasionou um conjunto de acontecimentos e
teve como consequéncia diversas mudancas no ambiente das organizacdes, elevando-as a
niveis maiores de complexidade. Sendo assim, o ambiente empresarial torna-se cada vez mais
voldtil, criando novos desafios as empresas. Devido as constantes mudancas faz-se necessario
uma gama de informacdes aos gestores, que possibilitam o acompanhamento deste novo

cenario (BARBOSA, 1987).

A informacdo € um insumo e necessita passar por diversos estdgios, tais como:
captacdo, tratamento, armazenamento, disseminagdo e por fim, utilizacdo. Todas essas etapas
contribuem para o gerenciamento das informagdes, que na nova conjuntura econdOmica
brasileira torna-se essencial. Principalmente para as empresas de pequeno e médio porte, que
ainda estdo em processo de adaptacdo aos novos sistemas informacionais, responsaveis pela
criacio de conhecimento e por consequéncia vantagem competiva (ARAUJO, SILVA e

RADOS, 2017).

Conforme relatado, estar bem informado € fator determinante para competividade
empresarial e, da mesma forma, a falta de infomacdo € capaz de desempenhar papel
fundamental para abertura de processo de faléncia de qualquer empresa (ARAUJO, SILVA e
RADOS, 2017).

Para Iudicibus, Marion e Faria (2009), constantemente as empresas de pequeno e

médio porte estdo fechando suas portas, ou enfrentam situacdo de extremo risco para se
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manter no mercado, a este fato a grande maioria dos empresérios e ou gestores atribuem a
elevada carga tributdria nacional, porém, os autores constataram que o fator determinante para
tais ocorréncias é a ma gestdo, desprovida de informacdes uteis e que nao retratam com

confiabilidade a situacdo empresarial.

Neste contexto, a contabilidade desempenha papel fundamental para prover a
administracio de informagdes tteis e necessdrias ao desempenho empresarial, através de seus
registros que evidenciam a variacdo patrimonial, financeira e econdmica, independente das

atividades exercidas e de sua forma juridica (BRAGA, 2012).

Conforme Braga, a contabilidade nio € exclusividade da administracdo:

[...] ndo sdo apenas os administradores que se valem das informacdes
produzidas pela contabilidade. Essas informagdes também sio tteis a terceiros,
tais como os acionistas sem ingeréncia nos negdécios, fornecedores, institui¢des
financeiras, entidades governamentais, clientes e etc., que, por qualquer motivo
— participag¢do nos lucros, concessdo de crédito, tributacdo, planos setoriais e
outros -, necessitam conhecer a situagdo da empresa. (BRAGA, 2012, p. 6).

Marion (2015) destaca que os administradores e ou responsdveis sdo imcubidos de
tomar decisdes de diversos aspectos em suas organizacdes, tais decisdes efetuam papel
determinante para a prosperidade de qualquer empresa. No entanto, sdo necessdrios dados e
informacdes fidedignas que corroborem para a tomada de decisdo, isso se torna possivel
através da coleta de dados, de sua mensuracao, registro e divulgacdo, por meio de relatérios
contdbeis que possibilitam aos usudrios entendimento sobre o assunto tratado. Desta forma,
permite que os mesmos tomem decisdes a respeito do custo de seus produtos, investimentos a

serem realizados, possibilidade de contrair empréstimos € entre outras.

Marion (2015, p. 4) destaca que “A Contabilidade € a linguagem dos negdcios. Mede
os resultados das empresas avalia o desempenho dos negdcios, dando diretrizes para tomadas
de decisdes”. Diante da relevancia da contabilidade, principalmente no que tange a sua
capacidade informativa faz-se necessdrio um sistema de informacdes contédbeis, sendo o
mesmo relevante para elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes contdbeis. Um sistema
contdbil defasado e que nao apresenta nenhum respaldo de confiabilidade compromete todas

as demonstragdes levantas (BRAGA, 2012).

Nao se limitando apenas a um sistema contabil eficiente, é necessdrio estar de acordo
com o que preconiza o Comite de Pronuciamentos Contabeis — CPC, em especial a Estrutura

Conceitual para Elaboragdo e Divulgagao de Relatério Contébil-Financeiro.

17



Com o advento da lei 11.638/07, que tem por finalidade a convergéncia das Normas
Contdbeis Brasileiras com as Normas Internacionais de Contabilidade, ficou
institucionalizado o Comité de Pronunciamentos Contédbeis (CPC), conforme resolucdo do
CFC n° 1.005/05. O seu objetivo resume-se em estudar, preparar e emitir pronunciamentos
contdbeis, sempre observando o padrdo internacional de contabilidade, afim de que as
mesmas informagdes sejam utilizadas pelos usdrios brasileiros, e por ventura usudrios de

outras nacionalidades (BRAGA, 2012).

O CPC 00 (R1), retrata que as demonstra¢des contdbeis elaboradas de acordo com a
Estrutura Conceitual, sdo responsdveis por prover seus usudrios internos e externos de
informagdes uteis, possibilitando a avaliagdo e gestdo com confiabilidade. A Estrutura
Conceitual Basica € responsdvel por apresentar conceitos para elaboracio e apresentacdo das

demonstracdes contdbeis.

Braga assim definiu as demonstracdes elaboradas de acordo com a Estrutura

Conceitutal:

Demonstragdes contdbeis elaboradas com tal finalidade satisfazem as
necessidades comuns da maioria dos seus usudrios, uma vez que quase todos
eles utilizam essas demonstracdes contdbeis para a tomada de decisdes
econdmicas, tais como: a) decidir quando comprar, manter ou vender
instrumentos patrimoniais; b) avaliar a administragdo da entidade quanto a
responsabilidade que lhe tenha sido conferida e quanto a qualidade de seu
desempenho e de sua prestagdo de contas; c¢) avaliar a capacidade de a entidade
pagar seus empregados e proporcionar-lhes outros beneficios; d) avaliar a
seguranga quanto a recuperacdo dos recursos financeiros emprestados a
entidade; e) determinar politicas tributdrias; f) determinar a distribuicao de
lucros e dividendos; g) elaborar e usar estatisticas da renda nacional; ou h)
regulamentar as atividades da entidade. (BRAGA, 2012, p. 12-13).

O principal objetivo das demonstragdes contdbeis € prover seus usudrios de
informacdes contdbeis e financeiras sobre a entidade que os elabora, através do Balango
Patrimonial, Demonstragdao do Resultado do Exercicio, Demonstracao dos Fluxos de Caixa,
Demonstragdo das Mutagdes do Patrimdnio Liquido, Notas Explicativas e entre outras. Além
disso, podem-se incluir informacdes complementares e ou originadas das proprias

demonstragdes que visam auxiliar seus usudrios (BRAGA, 2012).

Vale destacar o posicionamento que Braga relata sobre os componentes das

demonstracdes contabeis:

As partes componentes das demonstragdes contdbeis se inter-relacionam por
que refletem diferentes aspectos das mesmas transacdes ou outros eventos.
Embora cada demonstracdo apresente informacdes que sdo diferentes das

18



outras, nenhuma provavelmente se presta a um unico propdsito, nem fornece
todas as informacdes necessirias para necessidades especificas dos usudrios.
Por exemplo, uma demonstragdo do resultado fornece um retrato incompleto do
desempenho da entidade, a ndo ser que seja usada em conjunto com o balanco
patrimonial e a demonstragdo das mutacdes na posicdo financeira. (BRAGA,
2012, p. 17).

O Balango Patrimonial € responsdvel por apresentar informagdes de natureza
patrimonial, sendo possivel o cilculo dos Indices de Liquidez e Endividamento. Ji a
rentabilidade € obtida por meio da Demonstracdo de Resultado, que tem como caracteristica
medir o desempenho. Além disso, as mudangas na capacidade financeira e operacional sao
refletidas em demonstragdes a parte como exemplo a Demonstracdo de Fluxo de Caixa e o

EBITDA (BRAGA, 2012).

O EBITDA (Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo) evidéncia
como estd se comportando a parte operacional de determinada empresa. Apresenta como
caracteristica avaliar se as operacdes fins das organizagdes geram recursos suficientes para
manter a atividade operacional, e suprir as demais caso seja necessdrio. O mesmo
desconsidera qualquer influéncia de receitas ou despesas financeiras, bem como de impostos

incidentes (MOREIRA et al., 2014).

A Demonstragdo dos Fluxos de Caixa como fonte de informacdo dentro das
organizacdes ¢ de suma importancia, conforme afima Braga (2012, p. 16) “As decisdes
requerem uma avaliacdo da capacidade que a entidade tem para gerar caixa e equivalentes de

caixa, e da época e grau de certeza dessa geracao’.

Desta forma, através da DFC serd evidenciado se a empresa terd capacidade de gerar
caixa para arcar com suas obrigacOes assumidas, tais como: empregados, fornecedores,
empréstimos contraidos, remunerar os socios e entre outras. Como forma de uma melhor
avaliacdo por parte dos usudrios, se faz necessario utilizar em conjunto a posi¢ao financeira a

qual a empresa se encontra (BRAGA, 2012).

Nesse sentido, Braga (2012, p. 16) afima que “A posi¢do patrimonial e financeira da
entidade € afetada pelos recursos econdmicos que ela controla, sua estrutura financeira, sua

liquidez e solvéncia, e sua capacidade de adaptacdo as mudangas no ambiente em que opera”.

As informagdes sobre liquidez e endividamento sdo responsdveis por evidenciar a
posicdo da empresa em relagdo as obrigacdes assumidas dentro do prazo de vencimento. O
indicador de liquidez demonstra o quanto a empresa tem de recursos disponiveis para liquidar

suas obrigacdes em um intervalo de tempo curto, depois de deduzidas suas obrigacdes
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presentes. Ja a solvéncia, representa os recursos disponiveis a longo prazo para arcar com as

obrigacdes na sua data de vencimento (BRAGA, 2012).

As informagdes que retratam a rentabilidade das organizagdes possibilitam uma
andlise detalhada, como avaliar e, caso seja necessario, aplicar mudancgas visando maximizar
as operagoes da empresa. Além disso, é capaz de prever a geracdo de fluxo de caixa,
conforme os recursos disponives, e também, a viabilidade de utilizacdo de recursos adicionais

(BRAGA, 2012).

1.2 DESEMPENHO A PARTIR DE MEDIDAS CONTABEIS-FINANCEIRAS

A andlise de desempenho vem tornando-se cada vez mais fundamental dentro das
organizacdes, de acordo com Macedo e Corrar (2012, p. 2) “Isso porque € por meio dela que a
administracido da organizacio se torna capaz de monitorar, comparar e, até mesmo, corrigir o
desempenho corporativo, sendo assim, fundamental para a sobrevivéncia da organizacao num

ambiente competitivo”.

Virias sao as defini¢cdes de desempenho, para Girioli (2010, p. 31), “[...] desempenho
€ a execu¢do de um trabalho, atividade, empreendimento etc., que exige competéncia e/ou

eficiéncia. Desempenhar € cumprir (aquilo que se estava obrigado), executar’.

A respeito dos indicadores de desempenho, Girioli descreve o seguinte:

Sabe-se que os indicadores de desempenho sdo utilizados como ferramenta
auxiliar de gestdo para uma melhor tomada de decisdes. Corrobando com isso,
De Toni e Tonchia (2001) relatam que os indicadores de desempenho estdo
envolvidos nas seguintes atividades: Planejamento, controle e coordenacdo das
atividades; Controle, avaliacdo e envolvimento de pessoal; Comparacdo de
desempenho entre competidores e/ou organizacdes melhores em alguma
atividade (benchmarking). (TONI e TONCHIA, 2001 apud GIRIOLI, 2010, p.
32).

Essa ideia se confirma a partir dos relatos de Nuintin (2007, p. 70) que descreve
“Indicadores sdao uma forma de medir uma situacdo atual contra um padrdo previamente
estabelecido. Os indicadores ddo suporte a andlise critica dos resultados, as tomadas de

decisao e ao planejamento e controle dos processos da organizagao”.

As medidas de desempenho funcionam com o objetivo de expor pontos que

necessitam de melhorias nas empresas, ou seja, pontos fracos, e através de sua andlise permite
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a averiguacao de tais situagdes que ocasionam resultados indesejaveis. Apontando possiveis

solucdes para maximizagdo das operacdes da organizacdo (GIRIOLI, 2010).

Miranda e Reis retratam que:

As informagdes sobre o desempenho empresarial representam importantes
subsidios ao processo de escolha dos individuos, e as decisdes dos diversos
agentes envolvidos na organizacdo, como donos, clientes, governos,
fornecedores, gestores, funciondrios sdo otimizadas quando suportadas por
informagdes relevantes. (MIRANDA e REIS, 2006, p. 12).

Neste contexto, a Contabilidade é uma das ferramentas que permite através de seus
relatérios contdbeis-finaceiros, a avaliagdo do desempenho organizacional, atendendo a sua
finalidade que é prover seus usudrios de informacdes uteis para a tomada de decisdo

(GASPARETTO, 2004).

As medidas de desempenho tém por finalidade evidenciar a perfomance empresarial,
sendo capazes de levar aos seus usudrios um diagndstico completo, além disso, permitem o
conhecimento da real situacdo econdmica-financeira da organiza¢do, sendo capazes de
caracterizar tendéncias e demonstrar qual o melhor caminho a ser tomado pelo

empreendimento (MIRANDA e REIS, 20006).

Ha varias medidas de desempenho organizacional, desde as mais pontuais que retratdo
areas chaves que estdo comprometendo o desempenho, e as mais amplas que abrangem toda a
sua estrutura. Tais medidas funcionam como um termOometro, ou seja, demonstram pontos
chaves que necessitam de maiores cuidados, e através disso permitem tracar caminhos para

solucionar eventuais problemas (MIRANDA e REIS, 2006).

Nao se limitando aos indicadores tradicionais, visto que, com o passar do tempo € a
constante necessidade de informacdes, foram desenvolvidos novos indicadores que tem por
finalidade avaliar o desempenho organizacional (GIRIOLI, 2010). Contudo, vale ressaltar que
apesar de tais indicadores de desempenho terem grande aplicabilidade, devem ser utilizados
de forma adequada, e em conjunto com a demonstracdes contdbeis, a fim de potencializar a

utilidade das informagdes geradas (MIRANDA e REIS, 2006).

1.3 INDICADORES FINANCEIROS

A andlise por indicadores € responsdvel por evidenciar a situagdo econdmico-
financeira de determinada empresa, desta maneira possibilita a geracdo de informagdes a
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respeito da sua capacidade e qualidade através de indicadores, tais como: liquidez,

endividamento, lucratividade e rentabilidade (SZUSTER et al., 2013).

Conforme Girioli (2010), os indicadores contdbeis-financeiros surgiram da anélise de
balancos, tais indicadores sdo seccionados por grupos, destacando-se: rentabilidade, liquidez,
endividamento e entre outros. Para calcular tais indicadores € necessario no minimo o
Balanco Patrimonial e a Demonstracdo de Resultados do Exercicio, desta forma permitindo

uma analise financeira efetiva (GITMAN e MADURA, 2014).

Iudicibus, Marion e Faria reportam o seguinte sobre o Balan¢o Patrimonial:

O Balango Patrimonial é a peca contdbil que retrata a posi¢do (saldo) das
contas de uma entidade apds todos os lancamentoss das operacdes de um
periodo terem sidos feitos, apds todos os provisionamentos (depreciacgdo,
devedores duvidosos etc.) e ajustes, bem como apds o encerramento das contas
de Receita e Despesas também terem sido executadas. (IUDICIBUS, MARION
e FARIA, 2009, p. 161).

Para Marion (2015, p. 23), o Balango Patrimonial “E a principal demonstragio
Contabil. Reflete a posicdo financeira em determinado momento, normalmente no fim do ano

ou de um periodo prefixado”.

A Demonstragdo de Resultado do Exercicio € responsavel por apresentar os fluxos da
entidade, comparando receitas com despesas de determinado periodo. Sendo assim, apuradas
as receitas e deduzidas as despesas € obtido o resultado do exercicio, que pode ser positivo
(receitas maiores que as despesas), negativo (despesas maiores que as receitas) ou nulo
(receitas e despesas apresentam os mesmos valores) (IUDICIBUS, MARION e FARIA,
2009).

Na DRE, através da comparagdo entre receitas e despesas, torna-se possivel evidenciar
0 quanto estd sendo eficiente a empresa ou nao, sendo assim o sucesso de determinada

empresa pode ser medido através deste resultado obtido (MARION, 2015).

Sobre a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Iudicibus, Marion e Faria dispdem

que:

A Demonstragdo do Resultado do Exercicio € a express@o mixima, juntamente
com o Balanco Patrimonial, da evidenciagdo contdbil emanada da aplicacdo
criteriosa dos procedimentos de escrituracdo e ajuste, tudo obedecendo aos
Principios Fundamentais de Contabilidade, prioritariamente a Competéncia.
(IUDICIBUS, MARION e FARIA, 2009, p. 173).
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Tais demonstracdes financeiras (Balanco Patrimonial e DRE) divulgadas ndo sdo
capazes de fornecer todas as informacOes necessdrias, sendo assim, ndo demonstram os
pontos fortes e fracos da entidade, porém, se divulgadas em conjunto com outras informacoes
extraidas das demonstracdes contdbeis sdo fundamentais para a tomada de decisdo

(MARTINS, MIRANDA e DINIZ, 2018).

Desta forma, através da andlise das demonstracdes (Balanco Patrimonial e DRE) sdo
obtidos indices, que por sua vez evidenciam aspectos sobre a saide financeira da empresa,
para Szuster et al. (2013, p. 322) “O principal instrumento utilizado para anélise da situagao
econOmico-financeira de uma empresa € o indice, ou seja, o resultado da comparagdo entre

grandezas”.

Ainda de acordo com Szuster et al. (2013, p. 322) “Os indices estabelecem a relacao
entre contas ou grupo de contas das Demonstragdes Contdbeis, visando evidenciar

determinado aspecto da situagcdo ecomico-financeira de uma empresa’.

Contudo, Szuster et al. (2013) retratam que o indice, apesar da sua enorme capacidade
de geracdo de informagdes aos seus usudrios, ndo deve ser considerado de forma isolada,
devendo ser levado em considerac@o todo o ambiente interno e externo e ainda outros fatores

que sdo fundamentais a boa gestdo empresarial.

Os indices de liquidez e endividamento sdo responsdveis por evidenciar o risco em
relacdo as obrigagdes contraidas, ja o de rentabilidade demonstra o retorno dos investimentos

realizados (GITMAN e MADURA, 2014).

1.3.1 Indice de Liquidez Geral

Os indices de liquidez tém por finalidade demonstrar a relagdo entre os bens e diretos
que a empresa dispde que sdo realizdveis em dado periodo de tempo, frente as suas obrigacdes

contraidas, também em um determinado periodo (SZUSTER; CARDOSO et al., 2013).

Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 106) expde que “Os indices de liquidez apresentam
a situagdo financeira de uma empresa frente aos compromissos financeiros assumidos, ou
seja, demonstram sua capacidade de arcar com as dividas assumidas, o que, em ultima

b

instancia, sinaliza a condi¢do de sua propria continuidade [...]”.

Esses indices sao divididos em: Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Imediata

e Liquidez Geral. A andlise desses indices gera aos usudrios informacdes a respeito da
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capacidade financeira da empresa em quitar os compromissos assumidos de imediato, a curto

e a longo prazo (SZUSTER et al., 2013).

Para atender o objetivo proposto neste trabalho serd evidenciado somente a Liquidez
Corrente, neste sentido, Martins, Diniz e Miranda (2018, p. 106) relatam que “[...] o
importante ndo € o uso de grande quantidade de indices, mas somente daqueles necessarios a
compreensdo da situacdo da entidade em andlise. Caso contrdrio, o analista corre o risco de

perder o conjunto de vista e de se fixar em detalhes sem importancia”.

O quociente da Liquidez Geral € representado pela seguinte férmula:

AC + ARLP
LG= ——
PC + PNC

Onde:

LG = Liquidez Geral,

AC = Ativo Circulante;

ARLP = Ativo Realizavel a Longo Prazo;

PC = Passivo Circulante;

PNC = Passivo nio Circulante.

De acordo com Szuster et al. (2013, p. 324) “[...] Esse indice indica o quanto a
empresa poderd dispor de recursos circulantes e de longo prazo para honrar todos os seus

compromissos assumidos com terceiros (circulantes e de longo prazo)”.

Sobre indice de Liquidez Geral, Martins, Miranda e Diniz destacam que:

O indice de liquidez geral mostra o quanto a empresa possui de recursos de
curto e longo prazo (ativo circulante + realizdvel a longo prazo) para cada real
de dividas de curto e longo prazo (passivo circulante + passivo ndo circulante).
Ou seja, mostra a capacidade de pagamento atual da empresa com relacdo as
dividas a longo prazo; considera tudo o que ela converterd em dinheiro (no
curto e longo prazo), relacionando com todas as dividas assumidas (de curto e
longo prazo). Em outras palavras, ele evidencia a capacidade de saldar todos
compromissos assumidos pela empresa. (MARTINS, MIRANDA e DINIZ,
2018, p. 108).

Szuster et al. (2013, p. 323) retratam que “De maneira geral, define-se que, quanto
maior a liquidez, melhor serd a situagdo financeira da empresa”, porém o mesmo autor
ressalta que, via de regra, um bom indice de liquidez ndo representa necessariamente uma boa
situac@o financeira. Ressaltando a importancia de uma boa gestdo em relacdo aos prazos de

recebimentos de clientes e pagamentos de fornecedores.
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Exemplificando, uma empresa com alto indice de liquidez, ou seja, capacidade de
arcar com as obrigacOes assumidas, mas que mantém mercadorias em estoques por longos
periodos, duplicatas atrasadas ou até mesmo sem nenhuma perspectiva de recebimento na
conta clientes, pode passar ao usudrio uma informag¢do que na verdade nao representa com

fidelidade a situagdo financeira da entidade (SZUSTER et al., 2013).

Além disso, o indice de Liquidez Geral, assim como todos os demais, ndo deve ser
tratado de maneira isolada, pois existem outras decisdes tomadas pela empresa que podem
acabar distorcendo este indice. Dessa forma o analista e os usudrios devem estar atentos e
utilizar outras informa¢des em conjunto, a fim de de evitar decisdes equivocadas e errOneas

(MARION, 2007).

Utilizando como exemplo uma empresa que adquire uma montante alto de
financiamento, com vistas a adquirir imobilizado. No primeiro momento tal atitude acaba por
comprometer a Liquidez Geral da empresa, ou seja, aumentando seu exigivel a longo prazo,
porém com o passar do tempo este imobilizado serd responsdvel por gerar receitas e por
consequéncia ird aumentar o Ativo Circulante, trazendo novamente a capacidade de

pagamento para a empresa (MARION, 2007).

Vale lembrar que este indice deve ser utilizado por meio de comparagdo, ou seja,
observar os mesmo indices com empresas concorrente € também utilizar o indicador em uma

série de anos, visando maximizar a sua utilidade (MARION, 2007).

1.3.2 Endividamento

O indice de endividamento representa qual a forma de captacdo de recursos por parte
da empresa, sua alocacdo no ativo e a seguranga que a mesma traz aos capitais de terceiros

(SZUSTER et al., 2013).

De acordo com Gitman e Madura (2014, p. 198) “O indice de endividamento mede a
parte do ativo total financiada pelos credores da empresa. Quanto mais alto esse indice, maior

a quantia em dinheiro de terceiros que estd sendo usada para gerar lucros”.

O quociente de endividamento é representado pela seguinte féormula:

PC + PNC

EG = AT

t-1
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Onde:

EG = Endividamento Geral;

PC = Passivo Circulante

PNC = Passivo néo Circulante;

AT = Ativo Total menos periodo de tempo um.

Para Szuster et al. (2013, p. 326) “Este indice revela o grau de endividamento total da
empresa. Expressa a propor¢ao de recursos de terceiros financiando o Ativo e, por diferenca

(1 — EG), a fragao do Ativo que estd sendo financiada pelos recursos proprios’.

O Ativo de uma empresa apresenta dois tipos de financiamento, os capitais proprios
representados pelo Patrimonio Liquido, e os capitais de terceiros representados pelo Passivo.
Empresas que mantém um alto indicador de endividamento trazem consigo um alto risco

relacionado ao capital de terceiros e ao capital préprio (SZUSTER et al., 2013).

Marion (2007) ressalta que a utilizacdo de Capital de Terceiros para o financiamento
do Ativo torna a empresa vulnerdvel, podendo a mesma ficar exposta a situagdes que fogem
de seu controle. Tal situacdo também é observada por instituicdes financeiras que concedem
financiamentos restringindo o acesso a essas empresas, principalmente pelo fato de que a
maioria das empresas que abrem processo de faléncia apresentam um elevado indice de

endividamento.

Para Szuster et al. (2013), o indicador de endividamento apresenta trés situacdes: A
primeira, quando o quociente encontrado € maior que 0,5 (Passivo maior que PL); segunda
quando o quociente € igual a 0,5 (Passivo € igual a PL); e a terceira quando o quociente

encontrado € menor que 0,5 (Passivo menor que PL).

A visdo que este indicador traz, conforme Szuster et al. (2013, p. 363) é que “A
interpretacdo basica dos indices de Endividamento é: QUANTO MAIOR, PIOR”. Contudo o

mesmo autor define que certas empresas conseguem utilizar o endividamento a seu favor:

[...] Entretanto, deve-se considerar que determinadas empresas convivem muito
bem com o endividamento relativamente elevado, principalmente quando o
endividamento tiver um perfil de longo prazo, ou quando o Passivo de Curto
prazo ndo for oneroso, fruto de uma adequada administracio de prazos de
fornecedores. (SZUSTER et al., 2013, p. 326).

Marion (2007) respalda que na andlise de endividamento € necessdrio observar
algumas caracteristicas que evidenciam a qualidade da decisdo tomada pelos gestores, sendo

que recursos obtidos de terceiros com a finalidade de complementar o capital préprio e fazer
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investimentos para a melhoria do seu Ativo (modernizacio, expansao, melhora na capacidade
produtiva e etc.), tendem a ser positivos, visto que, apresentardo retorno e consequentemente
capacidade para saldar as dividas. J4 empresas que recorrem novamente a solicitacdo de
créditos para quitar dividas existentes acarretam perspectivas negativas, ou seja, além de nao
gerarem recursos para O pagamento, entram em um circulo vicioso que muitas vezes

contribuem para a insolvéncia e até mesmo faléncia.

Martins, Miranda e Diniz (2018) defendem que para afirmar se um alto indice de
endividamento € bom ou ruim, sdo necessdrias algumas andlises da qualidade das dividas,
pois, dividas a longo prazo e com baixo custo, podem ser interessantes para os sOcios,
aumentando o retorno esperado, assim como o contrdrio pode afetar a rentabilidade da

empresa.

Sendo assim, a andlise dos prazos de vencimento das dividas € um fator determinante
para verificar a solvéncia da empresa, através do indice de composicdo de endividamento

(MARTINS, MIRANDA e DINIZ, 2018), representado pela seguinte férmula:

_PC
~ PC+PNC

Onde:

CE

CE = Composi¢ao de Endividamento;

PC = Passivo Circulante;

PNC = Passivo nio Circulante.

Do ponto de vista de Martins, Miranda e Diniz (2018), é normal que empresas
busquem capitais de terceiros de longo prazo para financiar seu Ativo ndo Circulante, da
mesma forma as empresas também buscam financiamentos a curto prazo para o seu Ativo
Circulante, isso dependerd da estrutura de capital de cada uma, que procuram sempre buscar
melhores resultados. Porém, empresas que mantém um endividamento a longo prazo em
eventuais situacdes que fogem de seu controle, como exemplo uma crise, terdo maior tempo
para quitar suas obrigacdes possibilitando um planejamento com maior comodidade e

seguranga.

Empresas que mantém endividamento a curto prazo nas mesmas situacdes serao
obrigadas a tomar decisdes que podem afetar sua lucratividade, com o intuito de cumprir suas
obrigacdes (exemplo: promog¢des nao planejadas, queima de estoques, descontos para

recebimento de devedores e etc.). Sendo assim, menores montantes de obrigacdes a curto
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prazo apresentam-se mais vantajosas e oferecem menores riscos (MARTINS, MIRANDA e

DINIZ, 2018).

1.3.3 Rentabilidade sobre as vendas

A rentabilidade € fator determinante para andlise das decisdes e politicas dos gestores,
visto que demonstra o quanto foram eficientes e se os objetivos tracados foram alcangados ou
ndo. Via de regra, o conceito desse indice é que quanto maior, melhor (SZUSTER et al.,
2013). Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 165) ressaltam a importancia deste indicador,
retratanto que “[...] a rentabilidade € a alma do negdcio. Sem rentabilidade a continuidade da

empresa estard comprometida [...]”.

Marion (2007) argumenta que a andlise de rentabilidade de uma empresa através de
valores absolutos possui baixo valor informativo, ou seja, o resultado obtido através da DRE
de uma empresa de grande porte ao se comparar com outra de pequeno ou médio porte, ndo
demonstra qual é mais rentdvel, devido principalmente pelos investimentos realizados e o
volume de operagdes em cada uma, sendo assim faz-se necessdrio a utilizacio de indicadores

de rentabilidade.

Gitman e Madura ressaltam a importancia deste indice para os analistas:

H4 muitas medidas de lucratividade. Juntas, elas permitem que o analista avalie
os lucros da empresa com relacdo a um dado nivel de venda, a um certo nivel
de ativos ou ao investimento dos proprietdrios. Sem lucros, uma empresa nao
poderia atrair capital de fora. Os donos, os credores e o gerenciamento estdo
atentos para estimular lucros devido a grande importancia colocada em ganhos
no mercado. (GITMAN e MADURA, 2014, p. 200).

Medidas de rentabilidade sdo obtidas através da comparacdo de resultados obtidos
com outros que fazem parte ou sdo responsaveis por esses mesmos resultados (MARION,

2007). A fim de argumentar de forma mais clara e concisa, a baixo alguns exemplos:

Empresas mantém ativos ou adquirem os mesmos com a finalidade de gerar receitas,
aliais este € o conceito de ativo, ou seja, investimentos realizados pela empresa que tem por
finalidade gerar receita e por consequéncia lucro. Sendo assim, através da comparacdo entre o
resultado obtido e os investimentos realizados, tem-se o indice de Retorno sobre
Investimentos, demonstrando a rentabilidade da empresa por cada real investido (MARION,

2007).
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Sendo possivel também por meio do mesmo conceito do item a cima, evidenciar se os
retornos esperados pelos sécios estdo condizentes com o capital despendido. Visto que os
investimentos realizados pelos sécios sdo demonstrados no Patrimonio Liquido, desta forma
comparando o PL com o lucro obtido, apresenta-se o indice de Retorno do Patrimonio

Liquido (MARION, 2007).

Além disso, também € possivel calcular a Margem de Lucro, ou seja, qual o lucro de
determinada empresa a cada real vendido. Contudo, vale destacar que algumas empresas
ganham mais por real vendido e outras ganham menos, tal situacdo é resultado de sua
atividade econdmica. Por exemplo, uma empresa que fabrica e vende carros,
consequentemente o lucro por cada real vendido serd maior que um supermercado que

trabalha com margem menor, porém com rotatividade de vendas maior (MARION, 2007).

A fim de que os resultados obtidos e a utilizacao destes indices ndo sofram distor¢des
€ necessario observar alguns aspectos, por exemplo: ao efetuar as andlises de rentabilidade
diversos conceitos de lucro poderdo ser utilizados (liquido, operacional, bruto e etc.), sendo

assim, ao utilizarmos o Lucro Operacional como numerador é necessdrio utilizar como

denominador o Ativo Operacional, e assim sucessivamente (MARION, 2007).

Corroborando com o0s objetivos deste trabalho serd utilizada a Margem Liquida,
conforme Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 173) “Esse indicador (também chamado de
indice de lucratividade) € um importante sinalizador de rentabilidade da empresa [...]”.

Sendo obtida pela seguinte formula:

ML = =&
RL

Onde:

ML = Margem Liquida

LL = Lucro Liquido

RL = Receita Liquida

Através deste indice € possivel verificar o quanto de lucro estd sendo gerado para cada
real vendido, ap6s a deducdo de todas as despesas. Sendo assim, quanto maior a margem,

melhor serd para a empresa e seus socios (MARION, 2007).

De acordo com Ferraz, Sousa e Novaes (2017, p. 58) a Margem Liquida “Mede a
eficiéncia de a empresa produzir lucro liquido através de suas vendas. Permite ao analista

identificar o quanto a empresa obteve de lucro liquido em relacdo a certa quantidade de
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vendas liquidas realizadas”. Possibilitando informacdes que respaldam a tomada de decisdo

por parte dos usudrios.

1.4 EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION AND AMORTIZATION
— EBITDA

Em um mercado globalizado faz-se necessario medidas de desempenho-econdmico
que possam apresentar aplicabilidade em diferentes paises, por meio da comparabilidade de
resultados. Neste sentido, destaca-se o Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation/Depletion and Amortization, em portugués o Lucro antes dos juros, impostos
sobre os lucros, depreciagdes/exaustdes e amortizacdo — LAJIDA (MARTINS, MIRANDA e
DINIZ, 2018).

O EBITDA € um dos indicadores mais utilizados no mercado de capitais, sendo de
interesse dos acionistas, analistas, investidores e credores. Este indicador econdmico-
financeiro surgiu nos anos 60, e comecou a ser utilizado de fato na década de 80
principalmente por empresas que detém o controle de outras empresas (GREENBER, 1998

apud OLIVEIRA et al, 2017).

Para Wernke, Junges e Schlickmann (2016), o fato deste indicador ser bastante
divulgado pelas companhias, mesmo sem nenhuma obrigatoriedade se da pela sua capacidade
informativa sobre a eficdcia na geracdo de fluxo de caixa da atividade operacional da
entidade. Além disso, € responsavel por evidenciar se através da geracao de fluxo de caixa da

empresa a mesma ird conseguir quitar suas dividas.
Greenberg destaca a evolugao deste indicador:

Ao longo dos anos, o EBITDA ganhou relevincia para: a) investidores que passaram
a utilizd-lo para avaliar as empresas que se encontravam na eminéncia de crises
financeiras ou que atuavam em mercados internacionais, no intuito de verificar a
geracdo de retorno operacional; e b) credores, que por sua vez, recorriam ao
EBITDA como instrumento para mensurar a capacidade das empresas em cobrir
dividas no curto prazo. (GREENBERG, 1998 apud OLIVEIRA et al., 2017, p. 118).

O EBITDA ¢ um indicador adotado e divulgado por diversas companhias no mundo,
entre os analistas apresenta grande credibilidade, visto que € de sua competéncia demonstrar a
lucratividade do negécio. Até a instrucdo 527 da Comissao de Valores Imobilidrios de 2012,

nao havia normas legais que determinassem o seu calculo, desta forma apds a publicacdo da
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referida instrugdo foi possivel padronizar o LAJIDA (EBITDA) entre todas as companhias

que divulgam de forma voluntdria (COLOMBO, 2014).

De acordo com Oliveira et al. (2017) o EBITDA destaca-se por apresentar o
desempenho operacional da organizacdo através da andlise do Balanco Patrimonial e da
Demonstracdo de Resultado. Este indicador demonstra o quanto se consegue de retorno
operacional, por exemplo, para cada um real de receita liquida auferida pela entidade, sua
interpretacdo € de que quanto maior melhor, visto que demonstra a eficiéncia operacional da

empresa.

Ainda conforme Oliveira et al. (2017, p. 119) “Por meio do valor do EBITDA ¢
possivel elaborar indicadores que auxiliam na compreensao do desempenho organizacional”.
Para os autores “Os pontos fortes relevam a utilidade do EBITDA para a elaboragcao de

estratégias gerenciais, para andlise da eficiéncia organizacional e como medida comparativa

de desempenho entre empresas” (OLIVEIRA et al., 2017, p. 120).

Neste sentido, vale destacar que o EBITDA tem grande aplicabilidade dentro das
organizagdes, ndo somente nas grandes corporagdes, mas também em empresas de menor
porte como forma de avaliar o seu desempenho operacional que é de grande importancia para

o seu sucesso e crescimento (OLIVEIRA et al. 2017).

1.4.1 Reflexdes Sobre o Lucro

O lucro constitui a remuneragao dos investimentos realizados pelos sdcios na entidade,
essa remuneracdo se dd pelo uso do fator de produgdo representado pela capacidade
empresarial em gerar resultados pretendidos, os fatores de produgdo sdo representados pela
terra, capital e trabalho. Cada fator de producdo empregado gera uma renda, exemplo, na
utilizacdo da terra é obtida a renda da mesma, no capital se obtém os juros e no emprego do
trabalho o saldrio. Desta forma o lucro € a recompensa e a motivagdo para o surgimento de

novas organizagdes, da sua continuidade e de sua expansao no mercado (FUJI, 2004).

Torna-se de grande valia a inser¢do desses fatores de produg¢do de maneira adequada,
propiciando uma maior rentabilidade, conforme Fugi (2004, p. 76) retrata que “[...] ha
preocupacdo com os recursos limitados da economia, buscando-se a alocacdo Otima dos
recursos escassos € das alternativas disponiveis para a maximizacao da utilidade e da riqueza

dos agentes econdmicos”.
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Sobre a importancia do conceito de lucro Fugi dispde que:

O conceito de lucro, nesse contexto, ¢ um importante referencial para orientar as
decisdes econdmicas dos agentes. O conceito de lucro, no ambito das atividades
empresariais — caracterizadas pela busca da maximizacdo da riqueza dos
proprietarios e dos stakeholders - € um importante indicador de sucesso das

empresas. (FUJL, 2004, p. 76).

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio é incumbida de evidenciar o lucro

auferido pela entidade em determinado periodo, consiste na apresentacdo de forma

esquematizada das receitas e despesas (MARTINS, MIRANDA e DINIZ, 2018).

A DRE, conforme citado, € apresentada de forma dedutiva (receita menos todas as

despesas), sua estrutura € representada conforme o quadro a seguir:

Quadro 1 — Demonstragdo do Resultado do Exercicio

Demonstrag¢do do Resultado do Exercicio
RECEITA LIQUIDA
(-) Custo dos Produtos Vendidos ou Servicos Prestados
= RESULTADO BRUTO
(-) DESPESAS OPERACIONALIS
(-) Despesas de Vendas
(-) Despesas Administrativas
(+) Receitas Financeiras
(-) Despesas Financeiras
(-) Outras Receitas e Despesas Operacionais
= RESULTADO OPERACIONAL
(-) Provisdo para IR e Contribui¢do Social
= RESULTADO LIQUIDO ANTES DAS PARTICIPACOES E CONTRIBUICOES
(-) Participagdes
(-) Contribuicdes
(=) LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO
(+) Juros sobre o Capital Préprio
(=) LUCRO LIQUIDO POR ACAO

Fonte: Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 33).

Conforme demonstracdo apresentada € possivel verificar a existéncia de quatro tipos

de lucro, os quais sdo: Lucro Bruto; Lucro Operacional; Lucro Liquido do Exercicio; Lucro

Liquido por Acéo.

Lucro Bruto: consiste na dedu¢do da Receita Liquida o montante referente aos custos

para fabricacdo do produto no caso de empresa industrial (CPV), das mercadorias vendidas no

caso de empresa comercial (CMV) e dos servicos prestados em empresa prestadora de

servicos (CSP).

Lucro Operacional: obtido através da deducdo do Lucro Bruto os valores referentes as

despesas operacionais (vendas, administrativas e financeiras) e acrescidos das receitas

financeiras.



Lucro Liquido do Exercicio: corresponde ao Lucro Operacional deduzido da provisao
para o Imposto de Renda e Contribui¢do Social, participagdes e contribui¢cdes definidas em

estatuto.

Lucro Liquido por Ac¢ao: obtido através da divisdo do Lucro Liquido do Exercicio pela
quantidade de ag¢des que compdem o capital social da empresa (MARTINS, MIRANDA e
DINIZ, 2018).

1.4.2 Defini¢des sobre o EBITDA

De acordo com Moreira et al. (2014, p. 9) “O EBITDA representa o quanto a empresa
gera de recursos apenas em sua atividade, sem levar em consideracao os efeitos financeiros e
de impostos, sendo assim, um importante indicador para avaliar a qualidade operacional da

empresa’.

Este indicador torna-se importante pois apresenta o quanto estd sendo eficiente ou nao
a parte operacional da entidade, neste sentido, Souza et al. (2008, p. 45) retratam que “[..] o
EBITDA representa um indicador de geracdo de caixa operacional, pois desconsidera as
despesas e receitas operacionais que nao afetam o caixa, considerando somente os resultados

de natureza operacional que influenciam as disponibilidades”.

A capacidade informativa deste indicador proporciona a possibilidade de comparacao
de empresas no ambito macroecondmico, por meio do potencial de geracao de fluxo de caixa.
A esséncia do EBITDA ndo estd relacionado a precisdo numérica, e sim o poder de
comparabilidade e tempestividade, sendo que seus usudrios preferem o seu resultado em
percentual, pois possibilita a avaliacdo da empresa se estd sendo mais eficiente ou obteve uma

maior produtividade em sua atividade operacional (COELHO, 2005).

O célculo do EBITDA € obtido através do uso da Demonstracdo do Resultado do
Exercicio da entidade analisada (FREZATTI e AGUIAR, 2007). Seu célculo é obtido pela
seguinte féormula:

[EBITDA = LL 4+ DD + DE + DA + DF + IRP] 4 CSLL

Onde:

LL = Lucro Liquido;

DD = Despesas de Depreciacao;

DE = Despesas de Exaustao;
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DA = Despesas de Amortizagao;

DF = Despesas Financeiras;

IRPJ = Imposto de Renda Pessoa Juridica;

CSLL = Contribui¢ao Social Sobre o Lucro Liquido.

A obtengdo deste indicador através do seu cdlculo € considerado fécil pelos analistas,
desta forma, torna-se atraente para que os mesmos possam utilizd-lo para suas andlises sobre
determinada entidade (MOREIRA et al., 2014). Apesar da facilidade em sua obten¢do faz-se

necessario algumas observagdes para sua divulgacao, conforme relata Maragno, Borba e Fey:

A Instrucdo CVM n° 527 em seu art. 4° pardgrafo 3° deixa claro que a divulgacdo
dos valores referidos no caput deve ser acompanhada da descri¢do de sua natureza,
bem como da forma de célculo e da respectiva justificativa para a inclusdo do ajuste.
Em seguida no artigo 5° padroniza a divulgacdo do EBITDA calculado da forma que
a empresa julgue melhor aparentd-lo, assim a norma discorre, art. 5° a divulgacdo
prevista no art. 4° desta Instru¢cdo deve ser sempre identificada pelo termo
“ajustado”. (MARAGNO, BORBA e FEY, 2014, p. 65).

O EBITDA assemelha-se ao fluxo de caixa operacional obtido na Demonstracido de
Fluxo de Caixa, visto que ambos geram informacdes a respeito da capacidade da entidade em
gerar fluxo de caixa, sendo assim, a utilizacao deste indicador juntamente com a DFC permite
informacdes precisas o que maximiza o embasamento dos usudrios dessas informacdes para a

tomada de decisaio (MARAGNO, BORBA ¢ FEY, 2014).

1.5 DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa em termos de normatizacdo surgiu a partir de
1987 pelo Financial Accounting Standards Board (FASB) e tinha como propdsito informa

investidores e empresas sobre o mercado financeiro (RIBEIRO, 2015).

Daga, Kruger e Mazzioni (2015, p. 96) destacam a utilidade da DFC antes a Lei
11.638 de 2007, “[...] No Brasil, a DFC estava sendo utilizada com complemento das
informacdes apresentadas pelas demonstracdoes contdbeis por grandes empresas brasileiras

constituidas sob a forma juridica de sociedades por acodes”.

Porém, com o advento da Lei 11.638 de 28 de Dezembro de 2.007, deu-se nova
redacdo para o artigo 176 da Lei 6.404 de 15 de Dezembro de 1.976, que dispde sobre as

demonstragdes obrigatdrias para as companhias:
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Art. 176. Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base na
escrituragdo mercantil da companhia, as seguintes demonstracdes financeiras, que
deverdo exprimir com clareza a situacio do patrimonio da companhia e as mutagdes
ocorridas no exercicio: [...] IV — demonstracdo dos fluxos de caixa [...] (BRASIL,
2007, p. 1).

Apés a promulgacdo da referida lei, outros 6rgdos emitiram normatizacdes que
sustentam a DFC, através do Comité de Pronunciamentos Contdbeis por meio do CPC 03;
pela Deliberagdo da CVM n° 547/2008; Conselho Federal de Contabilidade Resolucdo
1.125/2008 e por meio da Lei 11.941/2009. Resultando na substituicio da Demonstracao das
Origens e Aplicac¢des de Recursos (DOAR) (DAGA, KRUGER e MAZZIONI, 2015).

Esta substituicao deu-se principalmente para melhoria do entendimento por parte dos
usudrios, conforme destaca Martins (1999, p. 8) “[...] justifica-se plenamente essa substitui¢ao
apenas pelo fato de ser muito mais facil o entendimento do Fluxo de Caixa que o da DOAR. E
talvez isso realmente ja seja o suficiente para a mudanga (€ claro, sem se alterar a

Demonstracao do Resultado)”.

Inicialmente ao analisar o conceito de caixa a primeira vista parece ser simples, visto a
familiaridade com o termo, por fazer parte das nossas vidas, porém, nao € tao simples devido
ao reflexo em vdrias situacdes do nosso cotidiano. Ao se constituir uma empresa, 0 NOvo
empresdrio estd preocupado principalmente com o caixa, € essa preocupacdo aumenta ou
diminui em func¢do de seu fluxo, visto que a auséncia € fator determinante para que a empresa

feche as portas (FREZATTI, 2014).

A medida que as empresas crescem e se expandem os gestores passam a necessitar
cada vez mais de informacdes, principalmente de natureza econOmica, porém as
demonstracdes contdbeis por forca da legislacdo adotam o regime de competéncia, neste

sentido, Frezatti destaca que:

Paulatinamente a organizagdo cresce e todo o seu sistema de controle passa a ser
atrelado as informagdes de natureza econdmica estabelecidas e gerenciadas pela
perspectiva de competéncia, o que se alinha as demandas da gestdo. Nessa hora as
informagdes do fluxo de caixa, pelo regime de caixa, deixam de ser a grande énfase,
menos para o tesoureiro, que ‘reza” para que exista confluéncia entre os objetivos
organizacionais, o que ajudaria no desempenho do fluxo de caixa. (FREZATTI,
2014, p. 1).

A gestdo do fluxo de caixa da entidade é de extrema importancia, conforme destaca

Frezatti (2014, p. 1) “[...] A organizagdo sé tem sucesso se as suas atividades materializarem a
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geracdo de caixa. No sentido cléssico, o caixa representa o objetivo final dos investidores ao

optarem por uma dada alternativa de alocagdo de recursos [...]”.

Apesar da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa ser obrigatdria apenas para empresas de
capital aberto e companhias com Patrimdnio Liquido superior a R$ 2.000.000,00 (dois
milhdes de reais), conforme determina o artigo 176 § 6° da Lei 6.404 de 1.976, sua utilizagao
independe do tamanho da entidade, se possui como finalidade o lucro ou ndo, abrangendo as

organizacdes de modo geral (FREZATTI, 2014).

Neste sentido, Frezatti (2014, p. 3 e 4) informa que “[...] Uma instituicao religiosa,
uma empresa familiar no seu nascedouro, uma empresa estatal ou mesmo uma organizagao
prestadora de servicos t€m o seu fluxo de caixa a ser gerenciado a fim de que seus objetivos

possam ser atingidos de maneira adequada”.

1.5.1 Objetivos da Demonstracao dos Fluxos de Caixa

Sobre o objetivo da Demonstragao dos Fluxos de Caixa, o Pronunciamento Técnico

CPC 03 traz a seguinte redacao:

Informacdes sobre o fluxo de caixa de uma entidade sdo tteis para proporcionar aos
usudrios das demonstragdes contdbeis uma base para avaliar a capacidade de a
entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como as necessidades da entidade
de utilizacdo desses fluxos de caixa. As decisdes econdmicas que sdo tomadas pelos
usudrios exigem avaliacdo da capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de
caixa, bem como da época de sua ocorréncia e do grau de certeza de sua geracdo.
(Comité de Pronunciamentos Contdbeis, CPC 03 — R2, p. 2).

A DFC visa informar seus usudrios sobre os recebimentos € 0s pagamentos de
determinada empresa, em dado periodo. Destaca-se principalmente pela dificuldade de
manipulacdo de dados em termos de comparacao com dados econdmicos (BORGES, NUNES

e ALVES, 2012).

Morais e Lourenco (2003 apud BORGES, NUNES e ALVES, 2012, p. 144) defendem
que “informacdo prestada sobre os fluxos de caixa facilita a comparabilidade da informacdo
financeira entre vérias entidades, na medida em que elimina os efeitos da adocao de diferentes

politicas contabilisticas para transagdes ou eventos semelhantes”.

Frezatti (2014) destaca que planejar € facil, o dificil € obter informacdes e conseguir

comparar os resultados obtidos com os planejados, e explicar eventuais diferencas, neste
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sentido, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa em sua visdo possibilita a oportunidade da

andlise de trés formas diferentes, andlise de consisténcia, comparativa e de otimizagao.

A andlise de consisténcia visa assegurar que as todas as informagdes estdo alocadas na
DFC, e que os dados coletados chegaram de forma contundente a mesma, ou seja, constatar
que ndo a possibilidade de erros, permitindo o levantamento de informacdes com

confiabilidade (FREZATTI, 2014).

A andlise comparativa permite determinar se os fluxos de caixa estdo melhores ou
piores, qual € a sua perspectiva (melhorando ou piorando), qual o espago de tempo que essas
mudangas estdo acontecendo, para isso € importante desenvolver comparacdes principalmente

com 0 meés, ano anterior, com o planejado e entre outros (FREZATTI, 2014).

Depois de alcancadas todas as duas etapas anteriores € necessdrio a busca pela
otimizacdo dos resultados, que consiste na procura em alcancar os melhores resultados
possiveis em termos de geracdo de caixa, seja na atividade operacional, investimento e até

mesmo financiamento (FREZATTI, 2014).

Nesta mesma linha de pensamento, Siena et al., (2015, p. 26) divulgam que “O Fluxo
de Caixa ¢ um instrumento de gestdo financeira que projeta para periodos futuros todas as
entradas e as saidas de recursos financeiros da organizacdo. Essas projecdes servem de base

para antecipar os saldos de caixa existentes para periodos vindouro”.

Vale destacar que para a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa possa atingir seus
objetivos € necessdrio o comprometimento por parte dos gestores, conforme afirma Frezatti
(2014, p. 4) “[...] Caso o fluxo de caixa ndo seja prioridade para a organizagdo, como
instrumento de gestdo, ndo serd jamais um elemento de preocupacdo da geréncia da

organizacgio’.

1.5.2 Classificacdo das Movimentacdes de Caixa por Atividade

Para fins de maior entendimento da DFC fazem-se necessarias algumas defini¢des, tais
como: Caixa, Equivalentes de Caixa e Fluxos de Caixa. Caixa € representado pelo numeréario
em espécie e depodsitos bancdrios; Equivalentes de caixa correspondem a aplicagdes
financeiras de curto prazo, e que ao serem resgatas ndao hd perda significativa de valor; e

Fluxo de caixa sd@o as entradas, saidas de caixa e equivalentes de caixa (CPC 03 - R2).
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A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa retrata informacdes sobre as alteragdes de caixa
e equivalentes de caixa em dado periodo de tempo, os fluxos de caixa sdo classificado em trés

atividades a operacional, de investimento e de financiamento (CPC 03 - R2).

Sobre a classificacao dos fluxos de caixa Martins, Miranda e Diniz, informam que as:

Atividades operacionais: sdo as principais atividades geradoras de receita da
entidade bem como outras atividades ndo enquadradas em financiamento ou
investimento. Exemplos: pagamento a fornecedores, recebimento de clientes,
pagamento de saldrios etc.

Atividades de investimento: sdo aquelas referentes a aquisi¢do e venda de ativos (a
maioria de longo prazo) e, também, os investimentos ndo incluidos nos equivalentes
de caixa. Exemplos: compra e venda de imobilizados; aplica¢des financeiras de
longo prazo; compra e venda de investimentos em coligadas etc.

Atividades de financiamento: sdo aquelas que resultam em mudangas no tamanho e
na composicdo do capital préprio e endividamento da entidade. Exemplos:
empréstimos e financiamentos de longo prazo obtidos; emissdo de debéntures,
aumento de capital em dinheiro, distribuicdo de lucros etc. (MARTINS, MIRANDA
e DINIZ, 2018, p. 45).

Vale ressaltar, que uma unica operagdo pode apresentar mais de uma classificacao
dentro da DFC, “Por exemplo, quando o desembolso de caixa para pagamento de empréstimo
inclui tanto os juros como o principal, a parte dos juros pode ser classificada como atividade
operacional, mas a parte do principal deve ser classificada como atividade de financiamento”

(CPC 03 —R2, ITEM 12).

A entidade obrigatoriamente deve apresentar seus fluxos de caixa em atividades
operacionais, investimento e financiamento, essa classificacdo seccionada em atividades
permite um maior detalhamento da composi¢do do caixa e equivalentes de caixa da entidade.
Além disso, traz aos usudrios informagdes sobre o impacto de cada atividade na situag@o
financeira da entidade, e surge também a possibilidade de comparacdo entre as proprias
atividades da empresa, ou seja, qual atividade estd me gerando ou consumindo caixa e

equivalentes de caixa (CPC 03 — R2).
1.5.3 Métodos de Elaboracdo da DFC

Quanto ao método de elaboracdo da DFC a legislacdo permite a utilizacdo do método
direto e indireto, porém, a um incentivo para que as entidades no Brasil adotem o método
indireto. As duas possibilidades quanto ao método de elaboracdo s6 e aplicada a atividade

operacional da empresa (MARTINS, MIRANDA e DINIZ, 2018).
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1.5.3.1 Método Direto

Sobre a apresentacao dos fluxos de caixa da atividade operacional pelo método direto
o Comité de Pronunciamentos Técnicos — CPC 03 (ITEM 18) define que “[...] o método
direto, segundo o qual as principais classes de recebimentos brutos e pagamentos brutos sdao

divulgadas™.

Os dados para elaboracdo da DFC pelo método direto podem ser obtidos através dos
registros contédbeis, ou pelos ajustes das vendas, custos dos produtos, mercadorias e servicos
vendidos, e de outros itens da Demonstracio do Resultado do Exercicio ou do Balango
Patrimonial, tais como: variagdes nos estoques, nas contas a pagar e a receber, itens que nao
passam pelo caixa e que nao fazem parte das atividades de investimento e financiamento

(CPC 03 —R2).

Com a finalidade de apresentacdo, o Quadro 2 a seguir representa um modelo com os
principais itens da DFC pelo método direto.

Quadro 2 — Demonstra¢ao Fluxo de Caixa Método Direto

FLUXO DE CAIXA METODO DIRETO
Atividades Operacionais Em$ | Em$

Recebimento de clientes
Recebimento de juros
Duplicatas descontadas
Pagamentos

- a fornecedores

- de impostos

- de saldrios

- de juros

- despesas pagas antecipadamente

Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades
Operacionais

Atividades de Investimento
Recebimento pela venda de imobilizado

Pagamento pela compra de imobilizado

Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades
Investimento

Atividades de Financiamento

Aumento de Capital
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Empréstimos de curto prazo

Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades
Financiamento

Aumento/Reducio Liquido nas Disponibilidades

Saldo de Caixa + Equivalentes de Caixa Inicial

Saldo de Caixa + Equivalentes de Caixa Final
Fonte: Adaptado de Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 48).

1.5.3.2 Método Indireto

Sobre o método indireto o Comité de Pronunciamentos Contdbeis — CPC 03 dispde
que:
O método indireto, segundo o qual o lucro liquido ou o prejuizo € ajustado pelos
efeitos de transagdes que ndo envolvem caixa, pelos efeitos de quaisquer
diferimentos ou apropriacdes por competéncia sobre recebimentos de caixa ou
pagamentos em caixa operacionais passados ou futuros, e pelos efeitos de itens de
receita ou despesa associados com fluxos de caixa das atividades de investimento ou
de financiamento. (CPC 03 — R2, ITEM 18).
O método indireto consiste no ajuste do lucro liquido do exercicio de variagcdes
ocorridas nos estoques, contas a receber e pagar; montantes que nao afetam o caixa, tais

como: depreciacdo, provisdes, tributos diferidos e outros; e de outros itens que ndo se

classificam como atividade operacional (CPC 03 — R2).

Com a finalidade demonstrar, o Quadro 03 a seguir apresenta um modelo com os
principais itens da DFC pelo método direto.

Quadro 3 — Demonstragdo Fluxo de Caixa Método Indireto

FLUXO DE CAIXA METODO INDIRETO

Atividades Operacionais ? ?

Lucro Liquido

(+) Depreciagao

(-) Lucro na venda de imobilizado
(=) Lucro Ajustado

Aumento em duplicatas a receber
Aumento em estoques

Aumento em fornecedores

Reducao em provisao IR a pagar
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Reducao em saldrios a pagar
Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades Operacionais
Atividades de Investimento

Recebimento pela venda de imobilizado

Pagamento pela compra de imobilizado
Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades Investimento
Atividades de Financiamento

Aumento de Capital

Empréstimos de curto prazo
Caixa Liquido Consumido/Gerado nas Atividades Financiamento
Aumento/Reducao Liquido nas Disponibilidades

Saldo de Caixa + Equivalentes de Caixa Inicial

Saldo de Caixa + Equivalentes de Caixa Final
Fonte: Adaptado de Martins, Miranda e Diniz (2018, p. 46).

1.5.4 Demonstragao dos Fluxos de Caixa para Fins de Tomada de Decisao

No Brasil principalmente as micro e pequenas empresas o processo contdbil
praticamente ndo existe, sendo desenvolvido apenas para fins tributdrios, com vistas a atender
o fisco. A este fato estd atribuida a interpretacdo equivocada da Lei 123 de 2006 (Lei Geral
das Micro e Pequenas empresas) por parte de alguns profissionais e empresarios, que afirmam
que tais empresas estariam obrigadas apenas ao Livro Caixa, porém, essa interpretacdo

errOnea acaba trazendo prejuizos para o proprio contribuinte (HOCHSPRUNG et al., 2011).

Sobre o assunto Hochsprung et al. destacam que:

Nesse sentido, as empresas independentemente de seu porte e enquadramento
tributdrio, precisam de informagdes tempestivas e condizentes com a realidade dos
negdcios em que estdo inseridas, ndo cabendo mais uma contabilidade que vise a
atender somente o carater fiscal, desprovida de qualquer semelhanca com a gestdo
empresarial. (HOCHSPRUNG et al., 2011, p. 21).

A falta de escrituracdo contabil reflete em toda a sociedade, pelo fato de que ndo ha
forma confidvel de se avaliar a economia distorcendo toda a estatistica levantada,
prejudicando o desenvolvimento de politicas publicas pautadas no desenvolvimento social e
econdmico do pais. Além do mais, proporciona um déficit na arrecadacao de tributos devidos

a Unido, Estados, Distritos € Municipios (HOCHSPRUNG et al., 2011).
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As demonstracdes contdbeis proporcionam informagdes uteis que auxiliam os usudrios
a compreender toda a estrutura e variacdes patrimoniais da entidade, tais informacdes
contribuem para o sucesso e prosperidade das organizacdes. Demonstragdes pautadas na
legislagdo e normas vigentes nao se limitam apenas ao Balanco Patrimonial e a Demonstracao
do Resultado do Exercicio, mas sim em relatdrios, pareceres, e outras formas de comunicagdo

que auxiliam os usudrios nas tomadas de decisdes (HOCHSPRUNG et al., 2011).

Além das demonstragdes contdbeis mais conhecidas o BP e DRE, a Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa também apresenta relevancia para as micro, pequenas € médias empresas,
neste sentido, Hochsprung et al. informa que:

[...] Além destes, outro importante informativo contdbil para as micro e pequenas
empresas é a Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC), seja ela real ou projetada,

tendo-se em vista que evidencia as saidas e as entradas de recursos na empresa € o
saldo do disponivel. (HOCHSPRUNG et al., 2011, p. 25).

Para Daga, Kruger e Mazzioni (2015, p. 95) “A DFC se apresenta como um artefato
importante para o gestor financeiro da empresa, permitindo verificar como suas decisdes irdo se
refletir nos resultados e quais serdo os impactos sobre o caixa”. Moreira et al. (2014, p. 10)
destaca que “O fluxo de caixa € um instrumento que possibilita o planejamento e o controle
dos recursos financeiros de uma entidade e, pode ser considerado na esfera gerencial, como

indispensavel para o processo decisorio”.

A visdo sobre a posi¢do financeira da entidade torna a DFC uma ferramenta de
extrema qualidade para os gestores na hora da tomada de decisdo. Frequentemente as
entidades se deparam com bons lucros, porém, o seu desempenho de caixa ndo € compativel
com os lucros auferidos. Na elaboragdo da DRE um bom lucro nao significa caixa (regime de
competéncia), sendo assim justifica-se a utilizacdo da DFC com o intuito de demonstrar como
estd sendo captacdo e alocacdo de recursos da empresa, seccionados por atividades

operacionais, investimento e financiamento (DAGA, KRUGER e MAZZIONI, 2015).

A DFC também deve ser observada como meio de comparabilidade, desta forma,
Pinho e Tavares (2005 apud BORGES, NUNES e ALVES, 2012, p. 146) destacam que a
DFC “[...] facilita também a comparabilidade do desempenho operacional entre vérias
empresas, dado que anula os efeitos decorrentes de diferentes tratamentos contabilisticos para
operacoes e eventos da mesma natureza”. Ainda nas palavas de Borges, Nunes e Alves (2012,
p- 143) “[...] a DFC pode ser considerada um forte instrumento de apoio a tomada de decisdo
num contexto de incerteza”.
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z

Frezatti é contundente em afimar a capacidade da DFC como provedora de

informagdes para a tomada de decisdo:

E muito comum numa situacio critica de falta de liquidez de uma empresa a
priorizagdo do caixa. Empresas em dificuldades de negdcios, concordatérias e/ou
tentando evitar a faléncia se colocam desesperadamente nas maos do fluxo de caixa
para perseguir a saida de sua dificuldade. Isso é valido, mas parece a estratégia do
doente que evitava hdbitos sauddveis até ser realmente confrontado com a
perspectiva de morte. Ai, pode ser tarde demais. Pensar (e dedicar tempo para isso)
ao fluxo de caixa da empresa é sempre saudavel, quer a empresa esteja atravessando
bons ou maus momentos. Na verdade, pensar € pouco, pois o correto seria utilizar
gerencialmente o instrumento. (FREZATTI, 2014, p. 4).

Sendo assim, caso a entidade tenha a perspectiva de continuidade € de grande
importancia a adocao de medidas que auxiliam o gestor na tomada de decisdo, neste contexto
a contabilidade € a principal ferramenta para obtencdo de informacdes tteis, e sendo a DFC
parte integrante da contabilidade ressalta-se a capacidade informativa (HOCHSPRUNG et al.,
2011; DAGA, KRUGER e MAZZIONI, 2015; MOREIRA et al. 2014; BORGES, NUNES e
ALVES, 2012; FREZATTI, 2014).
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2 METODOLOGIA

A ciéncia busca como objetivo principal demonstrar a confiabilidade dos fatos
apresentados, ou seja, a veracidade, além do mais permite expor sua verificabilidade. Para que
seja possivel a constatacdo de que um trabalho € cientifico, tona-se irrefutdvel retratar de

forma clara e objetiva qual foi o método adotado para sua realizacdo (GIL, 2012).

Gil (2012, p. 8) destaca que “Pode-se definir método como caminho para se chegar a
determinado fim. E método cientifico com o conjunto de procedimentos intelectuais e

técnicos adotados para se atingir o conhecimento”.

A metodologia aborda as etapas a serem seguidas na elaboragdo do trabalho, sobre o
assunto Marconi e Lakatos (2011, p. 46) discorrem que “[...] O método € o conjunto das
atividades sistemadticas e racionais que, com maior seguranca € economia, permite alcancar o
objetivo — conhecimentos validos e verdadeiros —, tracando o caminho a ser seguido,

detectando erros e auxiliando as decisdes do cientista”.

Nas palavas de Gil (2008, p. 162) “Nesta parte, descrevem-se os procedimentos a
serem seguidos na realizacdo da pesquisa. Sua organizagdo varia de acordo com as
peculiaridades de cada pesquisa. Requer-se, no entanto, a apresentacdo de informacdes acerca

de alguns aspectos [...]".

Em relacdo a metodologia e de acordo com manual de trabalhos da instituicdo, este
trabalho de conclusao de curso apresenta a seguinte classificacdo: quanto a natureza; forma de

abordagem do problema; objetivos e procedimentos técnicos adotados.

2.1 QUANTO A NATUREZA?

Quanto a natureza da pesquisa, a mesma € classificada como pesquisa aplicada, de

acordo com Gil (2010, p. 27) “Pesquisa aplicada. Pesquisas voltadas a aquisi¢cdo de

conhecimentos com vistas a aplicagdo numa situagdo especifica”.

Vergara (2009) destaque que a pesquisa aplicada € caracterizada pela busca da
resolucdo de problemas concretos, surgindo da curiosidade do autor sobre determinado
assunto, baseado principalmente na especulacdo. Neste sentido, estd pesquisa € conceituada
quanto a natureza como aplicada, visto que visa demonstrar a relevancia da andlise das

demonstracdes contdbeis para a tomada de decisdo nas organizagoes..
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2.2 QUANTO A FORMA DE ABORDAGEM DO PROBLEMA?

No que tange a abordagem do problema foi adotado a qualitativa, que na definicdo de
Marconi e Lakatos (2011, p. 269) “A metodologia qualitativa preocupa-se em analisar e
interpretar aspectos mais profundos, descrevendo a complexidade do comportamento humano.
Fornece a andlise mais detalhada sobre as investigagcOes, hébitos, atitudes, tendéncias de

comportamento e etc”.

Seguindo a mesma linha de raciocinio de Marconi e Lakatos, Chizzotti (2005, p. 85)
dispde que “A pesquisa qualitativa privelegia algumas técnicas que coadjuvam a descoberta
de fendmenos latentes, tais como observacgdo participante, histérica ou relatos de vida, andlise
de conteudo, entevistas nao-diretiva etc., que reinem um corpus qualitativo de informagdes

[...]".

Desta forma, a pesquisa visa demonstrar através da andlise e interpretacdo detalhada a
qualidade das informagdes geradas por indicadores financeiros e a DFC, fornecendo assim aos

gestores subsidios para a melhoria no processo de tomada de decisao.

2.3 QUANTO AOS OBIJETIVOS?

Em relacdo aos objetivos do trabalho o mesmo € classificado como Exploratério
através do levantamento bibliografico e aplicacdo de estudo de caso, atendendo assim as
defini¢des de Gil (2008, p. 41) “Estas pesquisas ttm como objetivo proporcionar maior
familiaridade com o problema, com vistas a tornd-lo mais explicito ou a constituir hipéteses.
Pode-ser dizer que estas pesquisas t€m como objetivo principal o aprimoramento de idéias ou

a descoberta de intui¢cdes”.

Para Gil (2012, p. 27) “As pesquisas exploratérias t€ém como principal finalidade
desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e idéias, tendo em vista a formulagdo de

problemas mais precisos ou hipéteses pesquisdveis para estudos posteriores”.

2.4 QUANTO AOS PROCEDIMENTOS TECNICOS ADOTADOS?

Na realizacdo da pesquisa quanto aos procedimentos técnicos utilizou-se a pesquisa
bibliografica, através da revisdo de artigos, livros e teses buscando temas relacionados com o

problema e objetivos do trabalho, como critério para sele¢cdo do material que fundamentou o
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trabalho artigos com qualificacdo qualis capes (Coordenacdo de aperfeicoamento de Pessoal
de Nivel Superior), livros relacionados ao tema dispostos no acervo da biblioteca da
instituicdo e teses dispostas nos sites de universidades renomadas, ndo se restringiu em
relacdo a data de publicdo dos materiais, porém, realizou-se averiguacdo quanto a atualidade

do conteudo utilizado.

Sendo assim, atendendo a defini¢do de Gil (2010, p. 29) “ A pesquisa bibliografica é
elaborada com base em material ja publicado. Tradicionalmente, esta modalidade de pesquisa
inclui material impresso, como livros, revistas, jornais, teses, dissertacdes e anais de eventos

cientificos [...]".

Apoés a realizacdo da pesquisa bibliografica, utilizou-se para aplicagdo pratica do
conhecimento obtido em um estudo de caso, com o objetivo de aprofundar o tema estudado e
demonstrar sua relevancia para as organizacoes, independente do seu porte. Atendendo assim
a defini¢do de Gil (2012, p. 57 e 58) “O estudo de caso € caracterizado pelo estudo profundo e
exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira a permitir o seu conhecimento amplo e
detalhamento, tarefa praticamente impossivel mediante os outros tipos de delineamento

considerados”.

2.5 DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA

A pesquisa foi desenvolvida na Madeireira Richter Ltda, empresa juridica de direito
privado que atua no mercado de serraria com desdobramento de madeiras a mais de 29 anos,
localizada no municipio de Cotriguacu, estado de Mato Grosso. A escolha da empresa se deu
pela representatividade na economia local e principalmente pelo processo contabil organizado
e regular, levantando todas as demonstracdes contdbeis obrigatérias, em consonancia com a

legislacdo vigente.

A andlise foi realizada nos periodos de 01 de janeiro a 31 de dezembro do ano de 2016
e 01 de janeiro a 31 de dezembro de 2017, foram analisadas as demonstracdes contdbeis da
empresa, do periodo acima descrito, no qual compreende o Balan¢o Patrimonial e a

Demonstrac¢ao de Resultado do Exercicio.

Na execucdo da andlise da pesquisa inicialmente foram levantados os indicadores
financeiros (Liquidez Geral, Endividamento Geral, Rentabilidade sobre Vendas) e

posteriormente o EBITDA e a Demonstracdo do Fluxo de Caixa, destacando a relacdo entre
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os mesmos e suas funcionalidades como fonte geradora de informagdes uteis aos gestores para
a tomada de decisdo, ndo somente para grandes empresas, mas também para pequenas e

médias.
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3 ESTUDO DE CASO

Esta seccdo aborda a histéria da empresa estudada, a anélise dos resultados e discussao

destes obtidos durante a realizag¢do da pesquisa.

3.1 MADEIREIRA RICHTER LTDA

A empresa Madeireira Richter Ltda, com sede a 3*. Vicinal Leste, s/n, Setor Industrial,
na cidade de Cotriguacu, estado do Mato Grosso, com seu Contrato Social arquivado na Junta
Comercial do estado do Mato Grosso, sob N° 51 200 302231, por despacho em 28 de Mar¢o
de 1.989 e iniciando suas atividades em 02 de Maio de 1.989.

Apresenta como atividade principal: serraria com desdobramento de madeiras, e
atividades secunddrias: o comércio atacadista e varejista de madeiras serradas, beneficiadas,
em blocos e em toras; a exportacdo de esséncias florestais elaboradas e ndo elaboradas; e a

prestacao de servigos de secagem de madeiras.

Sociedade de responsabilidade limitada no qual fazem parte os sécios o Sr. Artemio
Richter que detéem 50% do Capital Social da empresa e a Sr.* Leani Friedrich Richter que

detém 50% de quotas das partes da sociedade.

3.2 ANALISE DOS RESULTADOS

O quadro a seguir demonstra os resultados obtidos através da anélise dos indicadores
financeiros, dos periodos que compreendem o ano de 2016 e 2017, da empresa Madeireira
Richter Ltda.

Quadro 4 — Indicadores Financeiros

Indicador Férmula Interpretagdo Resultado 2017 Resultado 2016
Liquidez Geral Determina na
AC+ARLP relagﬁ.o 1:1 a _6.011.464,37_ _5.254.045,20_
= PC+PRLP| capagdade de 2.953.185,12 1.845.109,96
crédito em
relagdo ao =204 =2 85
débito (longo
prazo).
Endividamento PC+PNC | Determina a | 2.953.185,12 x100 | 1.845.109,96 x100
Geral EG=—21_ | fragdio do ativo | 14.796.478, 61 15.921.186,56
que é
financiada por =19,96% =11,59%
terceiros.
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Composicao PC Determina a | 2.953.185.,12 x100 | 1.845.109.96 x100
Endividamento CE= PC+PNC | composicdo do | 2.953.185,12 1.845.109,96
endividamento
em relacdo ao
seu prazo, 100% 100%
curto ou a
longo prazo.
Margem Liquida LL Determina o | 359.291,22 x100 563.087,08 x100
ML=2r quanto  de | 5.990.586,87 6.116.332,61
lucro estd
sendo gerado a ~6% ~921%
cada real
vendido.

Fonte: Elaborado pelo autor, 2018.

Nota-se que na andlise do indice de liquidez geral a empresa apresenta um quociente
considerado satisfatério, ou seja, para cada R$ 1,00 (Um real) de divida a curto e a longo
prazo a empresa possui em 2017 R$ 2,05 (Dois Reais e Cinco Centavos), mesmo com uma
queda do indicador na comparacdo com 2016 a empresa mantém-se com capacidade

financeira para arcar com as obrigagdes assumidas.

No que diz respeito a andlise do indice de endividamento na comparag@o entre o ano
de 2016 para 2017, observa-se um ligeiro aumento passando de aproximadamente 11,59% em
2016 para 19,96%, sendo assim, em relacdo ao seu Ativo total aproximadamente 19,96% ¢é
financiado por credores da entidade. Ao longo do trabalho foram apontados diversos
entendimentos sobre o tema endividamento, sendo que via de regra, quanto maior este
indicador pior é para as entidades, porém, algumas empresas conseguem trabalhar com um
indice elevado de endividamento, mas para isso € necessdrio avaliar o seu prazo (conforme

exposto no tépico 1.3.2).

Neste sentido, através da andlise da composi¢do do endividamento € possivel constatar
que em relacdo aos prazos de vencimentos do endividamento, o mesmo estd alocado na
totalidade a curto prazo (Passivo Circulante), desta forma, a empresa apresenta um nivel
sauddvel de financiamento de seus Ativos totais, que tem por finalidade o financiamento do

seu capital de giro, por este motivo estd concentrado no curto prazo.

No que tange a margem liquida da empresa, nota-se que houve um percentual
considerdvel de reducdo passando de aproximadamente 9,26% em 2016 para 6% em 2017, o
que pode ser explicado perfeitamente pela situacdo econdmica atual do pais, que no ano de
2016 conforme datado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) Produto

Interno Bruto (PIB) apresentou uma queda de 3,6% e o setor industrial caiu 3,8% na
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comparacdo com o ano de 2015, ja em 2017 o PIB houve aumento de 1%, porém, o setor
industrial ndo apresentou nenhuma melhora fechando em 0% de aumento na comparagdo com

2017.

Com a finalidade comparativa deste indicador, foram realizadas buscas na
BM&FBovespa de empresas do mesmo segmento (madeiras), que divulgam as demonstracdes
contdbeis, apresentando-se duas empresas: Eucatex S.A Industria e Comercio e Duratex S.A.
As referidas firmas sdo companhias de capital aberto que negociam suas acdes em bolsa e
atuam em um ambiente regulatério distinto da empresa estudada, contudo a comparagdo €
védlida até mesmo para levar ao conhecimento dos gestores o percentual de margem liquida
esperado para o setor. As empresas citadas apresentaram este indicador em 2017
respectivamente 3,48% e 4,64% e em 2016 2,93% e 0,67%, aproximadamente. Desta maneira,

a empresa estudada apresenta uma margem liquida aceitdvel dentro do segmento no qual atua.

Contudo, vale ressaltar a relevincia deste indicador, visto que o0 mesmo demonstra o
quanto da receita liquida estd se transformando em lucro para a entidade, sendo que sua
posic@o afeta ndo somente a entidade, mas também a remuneracdo dos sécios, desta forma,

vale sugerir ao gestor da empresa uma analise minuciosa deste fato.

O quadro a seguir apresenta a andlise do indicador EBITDA dos periodos de 2016 e
2017, da empresa Madeireira Richter Ltda.

Quadro 5 — Lucro Antes Dos Impostos, Juros, Depreciagao E Amortizagao - Lajida

(EBITDA).
|LUCRO ANTES DOS IMPOSTOS, JUROS, DEPRECIACAO E AMORTIZAGAO - LAJIDA (EBlTDA)|
Titulo 2017 2016
VENDA BRUTA OPERACIONAL 6.581.180,65| 6.872.025,50
DEDUCOES DE VENDAS -590.593,78] -541.238,74
RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL 5.990.586,87| 6.330.786,76
CUSTOS DAS VENDAS -4.296.013,55 -4.237.069,54
LUCRO BRUTO OPERA CIONAL 1.694.573,32] 2.093.717,22
DESPESAS/RECEITAS OPERACIONAIS -1.070.153,17 -1.379.351,21
LUCRO ANTES DOS IMPOSTOS, JUROS, DEPRECIACAO E
AMORTIZACAO - LAJIDA (EBITDA) 624.420,15 | 714.366,01
DESPESAS FINANCEIRAS -56.117,20]  -10.063,24
RECEITAS FINANCEIRAS 246,89 7323846
LUCRO ANTES DA CSLL EDO IRPJ 568.549.84 | 777.54123
PROVISAO P/CONTRIBUICAO SOCIAL -79.165,70|  -81.490,44
PROVISAO P/IMPOSTO DE RENDA -130.092,92] -132.963,71
LUCRO LIQUIDO 359.291,22]  563.087,08

Fonte: Elaborado pelo autor, 2018.
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A principal finalidade do indicador EBITDA € demonstrar a capacidade operacional
da entidade em gerar fluxos de caixa da atividade operacional, sendo a principal atividade da
organizacdo a mesma € fundamental para determinar a satde financeira. Conforme a andlise
efetuada, pode-se observar que a empresa detém capacidade operacional para geracdo de
fluxos de caixa, notando-se um decréscimo na comparacao entre 2016 para 2017, o que se
explica principalmente através da diminui¢do do seu faturamento e o aumento do CMV que

em 2016 representava 61% das receitas, ja e em 2017 65%.

O quadro a seguir apresenta a Demonstracdo de Fluxo de Caixa dos anos de 2016 e
2017, da empresa Madeireira Richter Ltda.
Quadro 6 — Demonstragcdo Fluxo de Caixa (Método Indireto)

MADEIREIRA RICHTER LTDA
CNPJ: 32.951.881/0001-12
DEMONSTRACOES CONTABEIS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2017
DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA - METODO INDIRETO
2017 2016
Fluxos de Caixa das Atividades Operacionais
Resultado Liquido do Exercicio 359.291,22 563.087,08
Ajustes ao Resultado Liquido
Outros Ajustes de Exercicios Anteriores 0,00 -11.000,00
Resultado Liquido Ajustado 359.291,22 552.087,08
Variacoes das Contas de Ativo e Passivo Operacional
Aumento/Redu¢do em Duplicatas a Receber 4.372,95 -173.288,72
Adiantamentos 34.885,91 -42.319,32
Outros Créditos -105.304,53 1.565.450,70
Estoques -610.719,63 -423.915,44
Dispéndios Antecipados 74.074,86 -48.895,18
Fornecedores 858.824,81 -383.640,82
Obrigacdes Sociais/Trabalhistas 5.972,85 44.076,38
Obriga¢des Tributdrias 2.281,59 -122.533,67
Caixa Liquido Gerado pelas Atividades Operacionais 623.680,03 967.021,01
Fluxos de Caixa das Atividades de Investimento
Pagamento pela Compra de Imobilizado e Intangivel -129.634,00 -23.520,00
Aquisi¢do de Investimentos/Participagcdes -155.404,45 -177.808,34
Caixa Liquido Consumido pelas Atividades de Investimentos -285.038,45 -201.328,34
Fluxos de Caixa das Atividades de Financiamento
Empréstimos Contraidos 47.277,19 140.241,80
Aumento de Capital pelos Sécios 412.072,50 0,00
Pagamento Lucros a Distribuir -492.440,86 -1.350.218,24
Outras Variag¢des -289.000,00 -5.12048
Caixa Liquido Consumido pelas Atividades de Financiamento -322.091,17 -1.215.096,92
Variacio Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa 16.550,41 -449.404,25
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Exercicio 30.053,82 479.458,07
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Exercicio 46.604,23 30.053,82
Variacio Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa 16.550,41 -449.404,25

Fonte: Elaborado pelo autor, 2018.
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A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa conforme exposto ao longo do trabalho é
obrigatdria apenas para as entidades de capital aberto e companhias com Patriménio Liquido
superior a R$ 2.000.000,00, porém, como ferramenta de andlise para a tomada de decisdo
constitui um demonstrativo com aplicabilidade para qualquer organizagcdo e principalmente
nas empresas que nao possuem obrigacdo legal para o seu levantamento. Destaca-se que a
falta de fluxo caixa em muitos casos € fator determinante para o insucesso de qualquer

empreendimento.

Conforme a DFC levantada na empresa Madeireira Richter € possivel constatar que no
ano de 2016 a empresa obteve um fluxo de caixa negativo no montante de R$ 449.404,25,
neste primeiro momento ao analisarmos este dado, pressupde-se que a entidade estd em sérios
riscos, no que diz respeito a satde financeira. Porém, a DFC através da divisao dos fluxos de
caixa em atividades operacionais, de investimento e financiamento, possibilita o entendimento
diferente do inicial, visto que estd segregacao € de facil compreensiao o que proporciona gerar

informagdes uteis para seus usuarios.

Sendo que no ano de 2017 a empresa apresentou 0s seguintes montantes em suas
atividades: Atividade Operacional caixa liquido gerado de R$ 623.680,03; Atividade de
Investimento caixa consumido de R$ 285.038,45; Atividade de Financiamento caixa
consumido de R$ 322.091,17, findando o ano com um fluxo de caixa positivo em R$
16.550,41. No ano de 2016 os montantes ficaram da seguinte forma: Atividade Operacional
caixa liquido gerado de R$ 967.021,01; Atividade de Investimento caixa consumido de R$
201.328,34; Atividade de Financiamento Caixa Consumido de R$ R$ 1.215.096,92, fechando

0 ano com uma variagdo no fluxo de caixa negativa, em R$ 449.404,25.

Tal situagdo se explica pelo fato de que no ano de 2016, a entidade nas atividades
operacionais gerou um volume considerdvel de fluxos de caixa (conforme também constatado
no cdlculo do EBITDA), possibilitando a realizacdo de investimento, porém, o fator
determinante para o fluxo de caixa negativo foi pagamento de lucros a distribuir aos sdcios,
nota-se que o lucro distribuido € superior ao obtido no ano. Este fato se da pela politica de
distribuicao de lucros, inicialmente € realizada a retencdo e por consequéncia a utilizagao
deste capital na empresa e a medida que os sécios necessitam € realizado o pagamento dos

lucros a distribuir.

Sendo assim, no ano em que sdo efetuados estes pagamentos de lucros, hd uma

consequéncia significativa na Demonstragcdo dos Fluxos de Caixa da entidade, o que
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necessariamente ndo significa uma falta de fluxo de caixa da empresa, que possa
comprometer a capacidade financeira e sim uma politica adotada, sendo que, os indices
financeiros apresentados no periodo alcancam resultados assegurando que mesmo com a
preferéncia pela retencdo dos lucros, a empresa continua mantendo uma perspectiva
financeira sélida. Destaca-se que essa politica torna-se atrativa para a empresa, por se tratar de
uma empresa familiar, o que facilita a implantac@o desta captacdo de recursos para maximizar

suas operagoes.

Em 2017 nota-se a mesma situacao apresentada, porém em um volume menor devido,
principalmente, a redugdo dos fluxos de caixa da atividade operacional, contudo a entidade
manteve uma postura de realizacdo de investimento, o que € um aspecto positivo e realizou
um montante menor de distribui¢do de lucros, findando o ano com um fluxo de caixa positivo

e mantendo sua capacidade financeira satisfatoria.

3.3 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Pode ser constatado diante da andlise das demonstragdes contdbeis da entidade através
dos indicadores financeiros, tais como: a liquidez geral, endividamento geral, composicao de
endividamento e margem liquida, que a empresa analisada apresenta indices satisfatdrios,
porém, vale destacar que na comparagdo entre os anos, em 2017 houve uma pequena queda da
liquidez geral, da margem liquida, € um aumento no seu endividamento. Nao influenciando de
formar significativa na estrutura financeira da empresa, contudo, é necessario atencao a este

fato.

E possivel afirmar, através da andlise do EBITDA, que a empresa tem capacidade na
parte operacional para gerar fluxos de caixa, o que € um ponto relevante em qualquer
organizacdo, porém, nota-se também uma pequena queda no ano de 2017 em comparacao
com 2016. A parte operacional da empresa € um ponto chave para a continuidade no mercado,

sendo assim, qualquer alteracdo inspira cuidados para os gestores.

No que tange a Demonstracao dos Fluxos de Caixa € possivel constatar que a empresa
consegue gerar fluxos de caixa em sua atividade operacional, possibilitando a aplicacao
desses fluxos em investimento, o que € um ponto importante e necessario. Além disso, tem
possibilidade financeira para realizar a remuneracdo devida aos sécios, que adotam uma

postura de actimulo de lucros na empresa, na medida em que apresenta capacidade ou que os
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mesmos necessitem deste capital, € realizado o pagamento, ocasionando conforme o ano de

2016 um impacto significativo na Demonstracdo dos Fluxos de Caixa.

Tonar-se possivel também identificar que através desta politica de distribuicdo de
lucros, os indicadores financeiros nao acompanham a DFC, apresentando-se de forma clara ao
analisarmos o ano de 2016, em que o fluxo de caixa foi negativo, porém, os indices de
liquidez geral e margem liquida foram melhores que no ano de 2017, que por sua vez
apresentou um fluxo de caixa positivo, mas tais indicadores sofreram reducdes. O indice de
endividamento sofreu um aumento em 2017 devido ao adiantamento de capital realizado
pelos sécios, e 0 EBITIDA por sua semelhanca com a DFC, acompanhou a redu¢@o no ano de

2017 em relac@o a parte operacional.

Neste sentido, tais informacdes servem para auxiliar os gestores no processo decisorio,
nas quais vale destacar: a margem liquida da entidade que sofreu uma ligeira reducdo, o que
tem impacto imediato na lucratividade da empresa e por consequéncia também afeta a
distribuicao de resultados. Esse fato aponta aos gestores a necessidade de uma andlise
detalhada de suas receitas, custos e despesas, com vistas a encontrar pontos negativos e a

partir deste momento tragar caminhos para reverter tal situacdo com o intuido de melhora-la.

z 7

Outro ponto importante que pode auxiliar os gestores € andlise do indicador de
composi¢do do endividamento, onde a empresa apresenta 100% de suas obrigacdes a curto
prazo, mesmo a entidade possuindo capacidade financeira para arcar com todas suas
obrigacdes a curto prazo, pode ocorrer em um momento que foge a normalidade uma
complicagdo para empresa, visto que suas dividas sdo todas de imediato, sdo responsdveis em
financiar o seu capital de giro. Desta forma, € interessante também a andlise de dividas a

longo prazo, principalmente parar financiar os ativos também de longo prazo.

Além disso, outra andlise que auxilia os gestores na tomada de decisdao € em relacdo a
DFC, na qual observa-se que a atividade operacional no ano de 2017 sofreu uma queda na
geracdo de fluxos de caixa considerdvel, sendo assim, possibilita um enfoque maior nessa
drea, com vistas a revisar suas politicas de estoques, de prazo de pagamento a fornecedores, e

recebimento de clientes, buscando maximizar a operagao principal da entidade.

Conforme exposto, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa junto aos indicadores
financeiros e ao EBITDA, € capaz de fornecer informagdes relevantes de cunho financeiro da

entidade analisada, nutrindo desta forma os gestores, de informagdes uteis que auxiliam o
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processo decisdrio, com o intuito de tomar as melhores decisdes possiveis, para maximizar a

rentabilidade da organizacdo.
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CONSIDERACOES FINAIS

A nova conjuntura econdmica mundial faz com que as organizacdes necessitem de
informacdes em tempo real sobre diversos aspectos, dentre os quais se destaca a sua posicao
patrimonial e financeira. Sendo assim, a contabilidade tem em sua principal finalidade servir
de fonte de informacdes uteis que auxiliam no processo de tomada de decisdo. Nas grandes
corporagdes, o uso da contabilidade € inquestiondvel pautando todas as tomadas de decisoes,
porém, nas pequenas e médias empresas a realidade é diferente, sendo que a contabilidade é

utilizada na maioria das vezes para atender ao fisco.

A este fato € creditado na perspectiva de que as empresas se prendem a legislacio, que
as desobrigam de levantar suas demonstragdes contdbeis, o que acaba comprometendo a
geracdo de informacdes vitais para a sua sobrevivéncia e continuidade no mercado. Desta
forma, faz-se necessario que os profissionais da contabilidade demonstrem para os gestores
das organizacdes, a relevancia da contabilidade para a gestdo de seus empreendimentos, e
que, dentre as vdrias ferramentas ofertadas pela contabilidade, a utilizagdo da andlise da
capacidade financeira, econdmica e patrimonial, torna-se fator essencial nas tomadas de

decisao.

Sendo assim, o presente trabalho apresentou como objetivo conceituar e apresentar a
utilizacdo de indicadores financeiros, aliado a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa com a
finalidade de melhorar o processo de tomada de decisdo de empresas que ndo possuem
obrigacdo legal para apresentacdo, buscando destacar a sua capacidade contributiva, nao

apenas em grandes empreendimentos, mas também em pequenas e médias empresas.

Desta maneira, com o intuito de responder o objetivo tracado, buscou-se a revisdo
bibliografica de autores que destacam a utilizacdo dos indicadores financeiros e também da
DFC, como medida para avaliar a situa¢do financeira das entidades, posteriormente com o
conhecimento adquirido foi aplicado um estudo de caso na empresa Madeireira Richter Ltda,
objetivando exemplificar na pratica o problema de pesquisa definido, o que resultou na
confirmacao positiva, a andlise da DFC aliada aos indicadores financeiros € capaz de prover
informacdes precisas aos seus usudrios para a melhoria no processo decisério, independente

do porte da empresa.

E possivel respaldar a afirmacio apresentada através dos resultados obtidos,

demonstrando que a utilizacdo da DFC proporciona uma visdo geral dos fluxos de caixa da
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empresa e seccionada por atividades operacional, investimento e financiamento, proporciona
aos gestores verificar as atividades que estdo gerando fluxos de caixa e as quais estdo
consumindo e se aliar a comparagao entre periodos, resulta em uma importante ferramenta
para verificagdo de inconformidades e, por consequéncia, auxiliar no processo decisério com

vistas a corrigir as situacdes indesejadas que comprometem o desempenho da entidade.

Além disso, conforme apresentado no trabalho os indicadores financeiros consistem
em uma importante ferramenta para medir o desempenho financeiro de qualquer empresa,
visto que proporcionam, por meio da comparagdo com periodos anteriores, a verificacao se a
entidade apresenta um melhora ou piora no seu desempenho. Com isso, auxilia os gestores a
buscarem andlises precisas em pontos chaves, que estdo influenciando sua performance,
contribuindo para a tomada de decisao rdpida e eficaz, desta forma, maximizam as operagdes

e, por consequéncia, a riqueza gerada pela empresa.

A capacidade informacional da contabilidade € inquestiondvel para as organizagdes,
desde os primoérdios e principalmente no cendrio atual aonde € exigida cada vez mais, devido
a rapidez em que as decisoes t€ém que ser tomadas. Porém, nota-se que no Brasil somente as
organizacdes de grande porte utilizam a mesma da maneira correta, neste sentido, € necessario
o rompimento desta barreira para as empresas de pequeno e médio porte, sendo que essa
quebra de paradigma passa necessariamente pela demonstracdo da capacidade de geracdo de

informacdes aos gestores desses empreendimentos.

O trabalho limitou-se a comparag¢do de indicadores e o fluxo de caixa nos anos de
2017 e 2016 em uma empresa do setor industrial, principalmente pelas dificuldades
encontradas na aplicabilidade do estudo em outros setores, devido a falta de empresas que
levantam as demonstracdes contdbeis ora analisadas e também que possuem o
desimpedimento de dispor das mesmas para andlise em trabalhos académicos. Desta forma,
torna-se relevante para futuros estudos a aplicagdo em diversos setores com o intuito de
reforcgar a finalidade da contabilidade para esses empreendimentos, além da demonstragdo de

outras ferramentas da contabilidade que auxiliam os gestores para melhorar a tomada decisao.
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ANEXOS

Anexo 1 - Balancgo Patrimonial (Ativo) 2015 - Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2015 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|N0me da Conta

Valor

ATIVO 15.921.186,56
ATIVO CIRCULANTE 5.997.863,91
ATIVO DISPONIVEL 479.458,07
CAIXA 19.294,60
BANCOS C/ MOVIMENTO 460.163,47
DIREITOS 793.668,78
CLIENTES 793.668,78
CREDITOS 9.033,00
ADIANTAMENTOS 9.033,00
OUTROS CREDITOS 1.827.901,96
CONTAS CORRENTES 550.000,00
IMPOSTOS A RECUPERAR 793.532,10
ANTECIPACAO DE INVESTIMENTO 484.369,86
ESTOQUES 2.887.802,10
ESTOQUES TOTAIS MATRIZ 2.865.058,28
ESTOQUES TERCEIROS (INDUSTR.) 22.743,82
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 442.732,88
DIREITOS 442.732,88
CONSORCIOS NAO CONTEMPLADOS 263.177,61
DEPOSITOS JUDICIAIS 15.000,00
DESPESAS A REALIZAR 164.555,27
ATIVO PERMANENTE 9.479.589,77
PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS 1.837.438,60
PARTICIPACOES 56.814,15
INVESTIMENTOS 947.212,24
PROJETOS MANEJO E EXPLORACAO 833.412,21
ATIVO IMOBILIZADO 7.642.151,17
BENS CORPOREOS ADMINISTRACAO 183.567,21
BENS CORPOREOS OPERACIONAL 7.449.049,37
BENS INCORPOREOS 9.534,59
COMPENSACAO 1.000,00
CONTAS DE COMPENSACAO 1.000,00
VALORES DIVERSOS 1.000,00
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Anexo 2 - Balanco Patrimonial (Passivo) 2015 - Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2015 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|N0me da Conta Valor |
PASSIVO 15.921.186,56
OBRIGACOES GERAIS 2.058.245,98
PASSIVO CIRCULANTE 1.150.111,10
FORNECEDORES 975.620,87
OBRIGACOES 102.412,19
TRIBUTARIAS 72.078,04
OUTRAS CONTAS 821.503,50
LUCROS A DISTRIBUIR 519.233,56
CONTAS CORRENTES 294.120,48
DIREITO DE USO 8.149,46
OUTRAS OBRIGACOES 86.631,38
ENDOSSOS A TERCEIROS 86.631,38
EXIGIVEL 113.840,77
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 113.840,77
PARCELAMENTOS FISCAIS 113.840,77
PATRIMONIO TOTAL 12.504.523,22
PATRIMONIO TOTAL LIQUIDO 1.000.000,00
CAPITAL 1.000.000,00
RESERVAS 11.504.523,22
RESERVAS PATRIMONIAIS 11.504.523,22
APURACAO 1.243.576,59
APURACAO DE RESULTADOS 1.243.576,59
APURACAO TRIMESTRAL 1.243.576,59
COMPENSACAO 1.000,00
CONTAS DE COMPENSACAO 1.000,00
VALORES DIVERSOS 1.000,00




Anexo 3 - DRE 2015 - Madeireira Richter Ltda

| DEMONSTRACAO RESULTADO EXERCICIO 2015 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|Titulo Valor |
VENDA BRUTA OPERACIONAL 6.114.153,62
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO INTERNO (MATRIZ) 1.695.602,08
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO EXTERNO (MATRIZ) 4.403.810,26
RECEITA DE SERVICOS INDUSTRIALIZADOS 14.741,28
DEDUCOES DE VENDAS -622.863,86
COFINS S/FATURAMENTO MERCADO INTERNO -49.944,97
FETHAB S/VENDAS MERCADO INTERNO -29.725,41
I.C.M.S. S/VENDAS MERCADO INTERNO -203.809,73
1.C.M.S. S/FRETES MERCADO INTERNO -64.715,60
ILN.S.S. SSFATURAMENTO M.INTERNO -47.447,53
P.1.S. SSFATURAMENTO MERCADO INTERNO -10.821,42
CONTRIBUICAO S/LUCRO - (PRESUMIDO) -76.080,59
FETHAB S/FRETE MERCADO EXTERNO -16.316,07
LR.P. JURIDICA - (PRESUMIDO) -124.002,54
OUTRAS DEDU(;(~)ES VENDAS -45.510,81
PERDAS POR ROUBO OU SINISTRO MERCADO INTERNO -45.510,81
RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL 5.445.778,95
RECEITA LfQUIDA PRODUTO M. INTERNO (MATRIZ) 1.308.342,21
RECEITA LIQUIDA PRODUTO M. EXTERNO (MATRIZ) 4.122.695,46
RECEITA LfQUIDA PRODUTO INDUSTRIALIZADOS 14.741,28
CUSTOS DAS VENDAS -3.499.961,56
DA MADEIRA SERRADA -1.575.780,20
DA MADEIRA BENEFICIADA -1.802.683,68
DA MADEIRA TOROS -23.901,09
DO SERVICO A ORDEM TERCEIROS -97.596,59
LUCRO BRUTO OPERACIONAL 1.945.817,39
LUCRO BRUTO PRODUTOS ELABORADOS 1.945.817,39
DESPESAS/RECEITAS OPERACIONAIS -702.240,80
DESPESAS ADMINISTRATIVAS -986.557,53
OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS -124.251,38
DESPESAS FINANCEIRAS -6.865,59
RECEITAS FINANCEIRAS 88.865,28
OUTRAS RECEITAS 358.582,77
DESPESAS NAO DEDUTIVEIS -23.674,02
DESPESAS AGRICOLA PASTORIL -8.340,33
LUCRO OPERACIONAL 1.243.576,59
ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA 1.243.576,59
LIQUIDO 1.243.576,59
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Anexo 4 - Balanc¢o Patrimonial (Ativo) 2016 — Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2016 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|N0me da Conta Valor |
ATIVO 14.796.478,61
ATIVO CIRCULANTE 4.622.532,44
ATIVO DISPONIVEL 30.053,82
CAIXA 12.138,42
BANCOS C/ MOVIMENTO 17.915,40
DIREITOS 966.957,50
CLIENTES 966.957,50
CREDITOS 51.352,32
ADIANTAMENTOS 51.352,32
OUTROS CREDITOS 262.451,26
IMPOSTOS A RECUPERAR 262.451,26
ESTOQUES 3.311.717,54
ESTOQUES TOTAIS MATRIZ 3.311.717,54
ATIVO NAO CIRCULANTE 631.512,76
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 631.512,76
CONSORCIOS NAO CONTEMPLADOS 403.062,31
DEPOSITOS JUDICIAIS 15.000,00
DESPESAS A REALIZAR 213.450,45
ATIVO PERMANENTE 9.541.033,41
PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS 1.875.362,24
PARTICIPACOES 79.737,79
INVESTIMENTOS 962.212,24
PROJETOS MANEJO E EXPLORACAO 833.412,21
ATIVO IMOBILIZADO 7.665.671,17
BENS CORPOREOS ADMINISTRACAO 183.567,21
BENS CORPOREOS OPERACIONAL 7.472.569,37
BENS INCORPOREOS 9.534,59
COMPENSACAO 1.400,00
CONTAS DE COMPENSACAO 1.400,00
VALORES DIVERSOS 1.400,00
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Anexo 5 - Balanco Patrimonial (Passivo) 2016 - Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2016 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|N0me da Conta Valor |
PASSIVO 14.796.478,61
OBRIGACOES GERAIS 1.845.109,96
PASSIVO CIRCULANTE 801.853,76
FORNECEDORES 591.980,05
OBRIGACOES 146.488,57
TRIBUTARIAS 63.385,14
OUTRAS CONTAS 816.383,02
LUCROS A DISTRIBUIR 519.233,56
CONTAS CORRENTES 289.000,00
DIREITO DE USO 8.149,46
EXIGIBILIDADES DE CURTO PRAZO 140.241,80
EMPRESTIMOS BANCARIOS 140.241,80
OUTRAS OBRIGACOES 86.631,38
ENDOSSOS A TERCEIROS 86.631,38
PATRIMONIO TOTAL 12.386.881,57
PATRIMONIO TOTAL LIQUIDO 1.000.000,00
CAPITAL 1.000.000,00
RESERVAS 11.386.881,57
RESERVAS PATRIMONIAIS 11.386.881,57
PREJUIZOS -113.854,12
PREJUIZOS ACUMULADOS -113.854,12
APURACAO DE EXERCICIO -113.854,12
APURACAO 676.941,20
APURACAO DE RESULTADOS 676.941,20
APURACAO TRIMESTRAL 676.941,20
COMPENSACAO 1.400,00
CONTAS DE COMPENSACAO 1.400,00
VALORES DIVERSOS 1.400,00




Anexo 6 - DRE 2016 - Madeireira Richter Ltda

| DEMONSTRACAO RESULTADO EXERCICIO 2016 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|Titulo Valor |
VENDA BRUTA OPERACIONAL 6.872.025,50
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO INTERNO (MATRIZ) 1.998.527,77
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO EXTERNO (MATRIZ) 4.873.497,73
DEDUCOES DE VENDAS -755.692,89
COFINS S/FATURAMENTO MERCADO INTERNO -59.955,83
FETHAB S/VENDAS MERCADO INTERNO -36.997,92
I.C.M.S. S/VENDAS MERCADO INTERNO -245.502,42
1.C.M.S. S/FRETES MERCADO INTERNO -104.674,50
IN.S.S. SSFATURAMENTO M.INTERNO -56.957,84
P.1S. SSFATURAMENTO MERCADO INTERNO -12.990,43
CONTRIBUICAO S/LUCRO - (PRESUMIDO) -81.490,44
FETHAB S/FRETE MERCADO EXTERNO -24.159,80
L.R.P. JURIDICA - (PRESUMIDO) -132.963,71
RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL 6.116.332,61
RECEITA LfQUIDA PRODUTO M. INTERNO (MATRIZ) 1.586.123,33
RECEITA LfQUIDA PRODUTO M. EXTERNO (MATRIZ) 4.530.209,28
CUSTOS DAS VENDAS -4.237.069,54
DA MADEIRA SERRADA -1.636.192,85
DA MADEIRA BENEFICIADA -2.235.966,66
DA MADEIRA TOROS -364.910,03
LUCRO BRUTO OPERACIONAL 1.879.263,07
LUCRO BRUTO PRODUTOS ELABORADOS 1.879.263,07
DESPESAS/RECEITAS OPERACIONAIS -1.316.175,99
DESPESAS ADMINISTRATIVAS -1.430.195,52
OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS -206.582,93
DESPESAS FINANCEIRAS -10.063,24
RECEITAS FINANCEIRAS 73.238,46
OUTRAS RECEITAS 313.487,31
DESPESAS NAO DEDUTIVEIS -42.626,57
DESPESAS AGRICOLA PASTORIL -13.433,50
LUCRO OPERACIONAL 563.087,08
ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA 563.087,08
LIQUIDO 563.087,08
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Anexo 7 - Balanco Patrimonial (Ativo) 2017 - Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2017 - MADEIREIRA RICHTER LTDA|

|N0me da Conta Valor |
ATIVO 15.700.115,91
ATIVO CIRCULANTE 5.315.848,15
ATIVO DISPONIVEL 46.604,23
CAIXA 14.077,88
BANCOS C/ MOVIMENTO 32.526,35
DIREITOS 962.584,55
CLIENTES 962.584,55
CREDITOS 16.466,41
ADIANTAMENTOS 16.466,41
OUTROS CREDITOS 367.755,79
IMPOSTOS A RECUPERAR 367.755,79
ESTOQUES 3.922.437,17
ESTOQUES TOTAIS MATRIZ 3.922.437,17
ATIVO NAO CIRCULANTE 695.616,22
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 695.616,22
CONSORCIOS NAO CONTEMPLADOS 541.240,63
DEPOSITOS JUDICIAIS 15.000,00
DESPESAS A REALIZAR 139.375,59
ATIVO PERMANENTE 9.687.893,54
PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS 1.892.588,37
PARTICIPACOES 96.963,92
INVESTIMENTOS 962.212,24
PROJETOS MANEJO E EXPLORACAO 833.412,21
ATIVO IMOBILIZADO 7.795.305,17
BENS CORPOREOS ADMINISTRACAO 183.567,21
BENS CORPOREOS OPERACIONAL 7.602.203,37
BENS INCORPOREOS 9.534,59
COMPENSACAO 758,00
CONTAS DE COMPENSACAO 758,00
VALORES DIVERSOS 758,00
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Anexo 8 - Balanco Patrimonial (Passivo) 2017 - Madeireira Richter Ltda

| BALANCO PATRIMONIAL 2017 - MADEIREIRA RICHTER LTDA|

|Nome da Conta Valor |
PASSIVO 15.700.115,91
OBRIGACOES GERAIS 2.953.185,12
PASSIVO CIRCULANTE 1.668.933,01
FORNECEDORES 1.450.804,86
OBRIGACOES 152.461,42
TRIBUTARIAS 65.666,73
OUTRAS CONTAS 598.029,24
LUCROS A DISTRIBUIR 589.879,78
DIREITO DE USO 8.149,46
EXIGIBILIDADES DE CURTO PRAZO 187.518,99
EMPRESTIMOS BANCARIOS 187.329,99
CHEQUES EM LIQUIDACAO 189,00
OUTRAS OBRIGACOES 498.703,88
ENDOSSOS A TERCEIROS 86.631,38
ADIANT P/ AUMENTO DE CAPITAL 412.072,50
PATRIMONIO TOTAL 12.386.881,57
PATRIMONIO TOTAL LIQUIDO 1.000.000,00
CAPITAL 1.000.000,00
RESERVAS 11.386.881,57
RESERVAS PATRIMONIAIS 11.386.881,57
APURACAO 359.291,22
APURACAO DE RESULTADOS 359.291,22
APURACAO TRIMESTRAL 359.291,22
COMPENSACAO 758,00
CONTAS DE COMPENSACAO 758,00
VALORES DIVERSOS 758,00




Anexo 9 - DRE 2017 - Madeireira Richter Ltda

| DEMONSTRACAO RESULTADO EXERCICIO 2017 - MADEIREIRA RICHTER LTDA |

|Titulo Valor |
VENDA BRUTA OPERACIONAL 6.581.180,65
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO INTERNO (MATRIZ) 2.254.960,00
VENDAS DE PRODUTOS-MERCADO EXTERNO (MATRIZ) 4.326.220,65
DEDUCOES DE VENDAS -590.593,78
COFINS S/FATURAMENTO MERCADO INTERNO -66.375,40
FETHAB S/VENDAS MERCADO INTERNO -48.867,40
L.C.M.S. S/VENDAS MERCADO INTERNO -273.751,28
L.C.M.S. S/FRETES MERCADO INTERNO -99.003,34
LN.S.S. S/FATURAMENTO M.INTERNO -64.187,59
P.LS. SSFATURAMENTO MERCADO INTERNO -14.381,33
FETHAB S/FRETE MERCADO EXTERNO -24.027,44
RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL 5.990.586,87
RECEITA LIQUIDA PRODUTO M. INTERNO (MATRIZ) 1.787.397,00
RECEITA LIQUIDA PRODUTO M. EXTERNO (MATRIZ) 4.203.189,87
CUSTOS DAS VENDAS -4.296.013,55
DA MADEIRA SERRADA -2.065.254,61
DA MADEIRA BENEFICIADA -2.126.893,50
DA MADEIRA TOROS -103.865,44
LUCRO BRUTO OPERACIONAL 1.694.573,32
LUCRO BRUTO PRODUTOS ELABORADOS 1.694.573,32
DESPESAS/RECEITAS OPERACIONAIS -1.126.023,48
DESPESAS ADMINISTRATIVAS -1.320.377,53
OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS -117.456,46
DESPESAS FINANCEIRAS -56.117,20
RECEITAS FINANCEIRAS 246,89
OUTRAS RECEITAS 383.634,32
DESPESAS NAO DEDUTIVEIS -8.560,39
DESPESAS AGRICOLA PASTORIL -7.393,11
LUCRO OPERACIONAL 568.549,84
ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA 568.549,84
PROVISAO P/CONTRIBUICAO SOCIAL -79.165,70
PROVISAO P/IMPOSTO DE RENDA -130.092,92
LIQUIDO 359.291,22
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Anexo 10 — DRE 2017 € 2016 — Duratex S.A

DRE - DURATEX S.A

Descri¢cdo 2017 2016
Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 3.990.866,00 | 3.909.760,00
Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -2.847.097,00(-2.900.628,00
Variacao do valor justo dos ativos bioldgicos 214.933,00 | 157.973,00
Custo dos produtos vendidos -3.062.030,00(-3.058.601,00
Resultado Bruto 1.143.769,00 | 1.009.132,00
Despesas/Receitas Operacionais -722.428,00 | -692.017,00
Despesas com Vendas -638.521,00 | -591.429,00
Despesas Gerais e Administrativas -15.892,00 | -155.883,00
Despesas Administrativas -143.308,00 | -141.552,00
Honorérios da administracdo -15.612,00 -14.331,00
Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos

Outras Receitas Operacionais 75.013,00 55.295,00
Outras Despesas Operacionais 0,00 0,00
Resultado de Equivaléncia Patrimonial

Re.sultado Antes do Resultado Financeiro e dos 42134100 | 317.115.00
Tributos

Resultado Financeiro -206.113,00 | -299.272,00
Receitas Financeiras 163.031,00 147.964,00
Despesas Financeiras -369.144,00 | -447.236,00
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 215.228,00 17.843,00
Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre | 30.213.00 8.386.00

o Lucro

Corrente -58.244,00 -7.447,00
Diferido 28.031,00 82.856,00
Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 185.015.00 26.229.00
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 185.015,00 26.229,00
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 184.875,00 23.646,00
Atribuido a Sécios Nao Controladores 140,00 2.583,00




Anexo 11 - DRE 2017 € 2016 — Eucatex S.A Ind e Comercio

DRE - EUCATEX SA IND E COMERCIO

Descri¢ao 2017 2016
Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 1.205.361,00] 1.144.450,00
Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -87.576,00] -825.346,00
Varia¢do do valor justo dos ativos biologicos 22.496,00|  29.831,00
Custo dos produtos vendidos -898.256,00| -855.177,00
Resultado Bruto 329.601,00] 319.104,00
Despesas/Receitas Operacionais -247.146,00f -24.253,00
Despesas com Vendas -172.248,00| -175.173,00
Despesas Gerais e Administrativas -57.869,00| -57.884,00
Despesas Gerais e Administrativas -51.088,00] -49.335,00
Honorarios da administracao -6.781,00 -8.549,00
Outras Despesas Operacionais -17.029,00 -9.473,00
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos 82.455,00 76.574,00
Tributos

Resultado Financeiro -5.115,00] -40.133,00
Receitas Financeiras 43.581,00 86.338,00
Despesas Financeiras -94.731,00] -126.471,00
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 31.305,00 36.441,00
Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre 10.635,00 -2.931,00
o Lucro

Corrente -7.835,00 -4.573,00
Diferido 1.847,00 1.642,00
Resultado Liquido das Operac¢des Continuadas 4.194,00 3.351,00
Resultado Liquido de Operacdes -3,00 68,00
Descontinuadas

Lucro/Prejuizo Liquido das Operagdes -3,00 68,00
Descontinuadas

Participa¢cdo minoritdria -3,00 68,00
Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de

Operagdes Descontinuadas

Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 41.937,00 33.578,00
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 41.937,00 33.578,00




Anexo 12 — Indicadores Financeiros — Madeireira Richter Ltda 2016

INDICADORES FINANCEIROS - MADEIREIRA RICHTER LTDA 2016

LIQUIDEZ GERAL

ATIVO CIRCULANTE + ATIVO REALIZAVEL A LP

5.254.045,20

PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO REALIZAVEL A LP

1.845.109,96

2,85

INDICES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

ENDIVIDAMENTO GERAL

PASSIVO CIRCULANTE + N CIRCULANTE 1.845.109,96 10011 59
ATIVO 15.921.186,56 ’
COMPOSICAO DE ENDIVIDAMENTO

PASSIVO CIRCULANTE 1.845.109,96 100! 100

PASSIVO CIRCULANTE + N CIRCULANTE 1.845.109,96

INDICES DE RENTABILIDADE
MARGEM LiQUIDA

LUCRO ngumo 563.087,08 100| 9,21

RECEITA LIQUIDA 6.116.332,61
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Anexo 13 - Indicadores Financeiros — Madeireira Richter Ltda 2017

INDICADORES FINANCEIROS - MADEIREIRA RICHTER LTDA 2017

LIQUIDEZ GERAL

ATIVO CIRCULANTE + ATIVO REALIZAVEL A LP

6.011.464,37

PASSIVO CIRCULANTE + PASSIVO REALIZAVEL A LP

2.953.185,12

2,04

INDICES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

ENDIVIDAMENTO GERAL

PASSIVO CIRCULANTE + N CIRCULANTE 2.953.185,12 10019 96
ATIVO 14.796.478,61 ’
COMPOSICAO DE ENDIVIDAMENTO
PASSIVO CIRCULANTE 2.953.185,12 100! 100
PASSIVO CIRCULANTE + N CIRCULANTE 2.953.185,12
INDICES DE RENTABILIDADE
MARGEM LiQUIDA
LUCRO ngumo 359.291,22 100| 6,00
RECEITA LIQUIDA 5.990.586,87
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Anexo 14 - Indices de Rentabilidade — Eucatex e Duratex 2017 € 2016

INDICES DE RENTABILIDADE - EUCATEX SA IND E COMERCIO 2016

MARGEM LiQUIDA

LUCRO LIQUIDO

33.578,00

RECEITA LIQUIDA

1.144.450,00

100

2,93

INDICES DE RENTABILIDADE - EUCATEX SA IND E COMERCIO 2017

MARGEM LiQUIDA

LUCRO ngumo 41.937,00 100| 3,48
RECEITA LIQUIDA 1.205.361,00
INDICES DE RENTABILIDADE - DURATEX S.A. 2016
MARGEM LiQUIDA
LUCRO LIQUIDO 26.229,00 100| 0,67
RECEITA LIQUIDA 3.909.760,00
INDICES DE RENTABILIDADE - DURATEX S.A. 2017
MARGEM LiQUIDA
LUCRO ngumo 185.015,00 100| 4,64
RECEITA LIQUIDA 3.990.866,00
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