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do Brasil, Segundo Ranking da Revista Exame, nos Anos de 2011, 2012, 2013 e 2014
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RESUMO

Este trabalhou abordou a Analise das Demonstragdes Contdbeis e teve como objetivo analisar a situagdo
financeira das maiores empresas de alimentos do Brasil. Trata-se de uma pesquisa aplicada, descritiva e mista,
sendo utilizado o procedimento técnico de pesquisa documental. Apds a identificagdo das maiores empresas de
alimentos do Brasil, observou-se que todas as empresas possuem bons indicadores de liquidez, indicando boa
capacidade de pagamento a curto e longo prazo; os indicadores de rentabilidade mostraram boa capacidade de
crescimento da empresa por se manterem ou aumentarem no periodo; os indicadores de lucratividade
apresentaram no ultimo ano de andlise indices positivos, o que é muito satisfatdrio. O termémetro de Kanitz
demonstrou solvéncia para todas as empresas e em todo o periodo e o grau de alavancagem financeira mostrou-
se favoravel para todas as empresas no final do periodo de estudo, sendo muito importante, por determinar
pouca possibilidade de faléncia a curto prazo
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ABSTRACT

This study was about the Accounting Statements Analysis and had as an objective analyze the financial situation
of Brazil's biggest food companies. It’s an applied, descriptive and mixed research, using the technical procedure
of documental research. After the biggest Brazil food companies identification, we observed that all companies
have good liquidity indexes, indicating good payment capacity in short and long term; the rentability indexes
demonstrated good increase in capacity for maintaining or increasing in the period; the lucrativity indexes
showed positive indexes in the last year of the analysis, which is very satisfactory. The thermometer Kanitz
demonstrated solvency for all the companies throughout the period and the financial leverage grade was
propicious for all the companies in the end of the study period, which is very important for indicating little
bankrupcy possibility in short.
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1 INTRODUGAO

Segundo Toigo (2008, p. 13), “a importancia do estudo da Contabilidade estd na
necessidade de se controlarem as riquezas acumuladas e de se compreender a razao de sua
existéncia”, o que é de suma importancia tanto na vida pessoal, quanto para garantir a

continuidade e bom andamento das empresas.

A partir deste contexto, surgiu a necessidade de se estudar um pouco mais sobre as
demonstrac¢des contdbeis das empresas, que de acordo com Santos (2014, p.13) sdo definidas
como “a representacao grafica dos fatos ocorridos em determinado periodo”, que fazem
parte da vida de muitas pessoas em uma organizacdo e que sdo as responsaveis por

demonstrarem o resultado das atividades das empresas.

A andlise das demonstracdes contabeis pode ser a melhor das maneiras para
compreender o que de fato esta acontecendo com a empresa através do estudo de
indicadores financeiros que possuem o objetivo de indicar a situacdo econ6mica e financeira
da empresa e com isto apontar possiveis falhas e poder indicar solugdes para determinados

problemas que surgem nas contas e resultados patrimoniais.

De acordo com Megliorini e Vallim (2008, p.45) “a andlise de balangos, também
chamada analise das demonstragdes contabeis, proporciona um exame a respeito da posicao
atual e da evolucdo da situacdo econOmica e financeira da empresa, bem como a comparacao
do desempenho dela com o de outras” e é essa finalidade da analise que vai proporcionar
uma visdo mais centrada aos administradores e responsaveis para que sejam tomadas as
melhores providéncias em caso de problemas financeiros ou é o que lhes vai indicar o caminho

gue devem seguir para continuar seus bons resultados.

No momento em que encontra-se a contabilidade no que se refere a importancia e
necessidade de seu estudo para auxiliar os administradores, principalmente na tomada de
decisOes, é necessario ter em mente, que uma boa analise é importante nas escolhas que os
responsaveis pela organizacdo precisam fazer diariamente para garantir o sucesso cada vez

maior de suas empresas.
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Neste contexto, entende-se que a analise é de suma importancia para todo tipo de
organiza¢do, nao importando o tamanho ou o ramo em que esta atua ou se destaca na
sociedade, no entanto para empresas de alimentos, que inserem-se em todas as classes
sociais e possuem a grande tarefa de levar a populacdo seu sustento, esta andlise se faz
necessdria em todos os momentos e é ela quem indica os melhores caminhos e as melhores

alternativas a serem escolhidos.

E bom salientar que para estas empresas maiores e do ramo alimenticio, a analise de
suas demonstracdes contdbeis, somente, ja é muito importante, mas se faz necessdrio
comparar seus resultados as demais empresas de seu ramo, para assim a tomada de decisdo

ser mais propicia aos resultados que ela almeja.

Diante disso, propde-se o seguinte problema: Qual a situacdo financeira das maiores
empresas de alimentos do Brasil, segundo Ranking da Revista Exame, no periodo de 2011,

2012, 2013 e 20147

Este artigo apresenta, além dessa introducao, um referencial tedrico sobre
contabilidade, principais demonstracdes contabeis, reclassificacdo de contas, finalizando com
uma revisao dos conceitos e fdrmulas da Analise Vertical e Horizontal e dos Indicadores de
Liquidez, Endividamento, Atividade, Rentabilidade e Lucratividade, além do Termémetro de
Kanitz e Grau de Alavancagem Financeira. Segue-se com a metodologia, a andlise dos

resultados, finalizando-se com a conclusdo

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Demonstracoes Contabeis

As demonstracdes contdbeis sdo a maneira mais correta e apropriada para se
expressar os resultados e o patrimonio das empresas. Neste artigo, serd referenciado o
balanco patrimonial, seguido da demonstracdo do resultado do exercicio, por serem as
demonstragGes que tém maior énfase na Contabilidade. A principal demonstracdo contabil é

o Balanco Patrimonial.
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O Balango Patrimonial é destacado como uma das principais demonstragdes contabeis
a serem elaboradas e sabe-se que ele é dividido em Ativo, que por sua vez é dividido em
circulante e ndo circulante e Passivo, dividido em circulante, ndo circulante e patriménio
liquido. Reis (2009, p. 68) diz que “o Ativo indica, pois, a natureza dos valores nos quais a
empresa aplicou seus recursos — dinheiro, estoques, créditos, bens de uso etc. —, enquanto
o Passivo se limita a indicar a origem desses recursos — capital, lucros, fornecedores,

empréstimos bancarios etc.”

Quanto ao patrimonio liquido, Junior e Begalli (2009, p. 09) destacam que ele
“representa a riqueza real de uma entidade e é formado pelo valor que os proprietarios tém

aplicado no negdcio mais os resultados gerados pelo desenvolvimento das atividades.”

A segunda das principais demonstracdes contdbeis a serem elaboradas pelas empresas
¢ a Demonstracao do Resultado do Exercicio, que como bem destaca Ribeiro (2009, p. 56), “é
uma demonstracdo contdbil que evidencia o resultado econdmico, isto é, o Lucro ou Prejuizo
apurado pela empresa no desenvolvimento das suas atividades durante um determinado

periodo.”

Isto vem ao encontro de ludicibus, Marion e Faria (2009), que enfatizam que a
Demonstracdao do Resultado do Exercicio compara receitas com despesas do periodo,

reconhecidas e apropriadas, apurando um resultado que pode ser positivo, negativo ou nulo

2.2 Reclassificagcdao de Contas

No intuito de deixar as Demonstra¢des Contabeis prontas para andlise, é necessario a
reclassificacdo de algumas contas. No que se refere a este tépico, Junior e Begalli (2009, p.
242) enfatizam que “a reclassificacdo de contas ndo envolve mudanca de valor ou de saldos”,

o que deixa claro que é apenas uma realocacao de contas.

Com isso, apresenta-se abaixo um quadro com as contas a serem reclassificadas, bem

como apresenta-se a sua correta classificacdo em sua devida demonstracao contabil.

Quadro 1: Reclassificacdo das contas para analise
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Conta e Classificacdo Contabil Reclassificacdo para Analise
Duplicatas descontadas apresentadas como | Passivo, pois representam obrigacdes da
retificadoras de duplicatas a receber empresa.

Despesas diferidas no ativo (caso haja saldo, | Redutoras do patriménio liquido, pois ndo
pois este grupo foi extinto pela MP 449/08) |representam bens e direitos da empresa.

Despesas nao operacionais, pois representam

Despesas operacionais financeiras . ~ ~
custo de capital e ndo das operacdes.

Exclusao da conta do Ativo e do mesmo valor no

Despesas do exercicio seguinte PL

Fonte: JUNIOR e BEGALLI (2009)

Diante disso, destaca-se a necessidade de verificar os saldos das contas e analisa-los
antes de sua devida reclassificacdo, como bem ressaltado pelos autores citados, para que nao
seja feita uma reclassificacdo ndo necessdria e também para que se ganhe tempo para a

analise.

2.3 Anadlise das Demonstrag6es Contabeis

Conforme Toigo (2008, p.35), a andlise “é a técnica contdbil que compara os dados das
demonstragdes contabeis, interpretando-os de forma que se possa formar conceito sobre a

situacdo geral do patrimonio da organizacdo”.

Além disso, Ribeiro (2013, p. 04) reforca que a andlise de balancos é o “exame e
interpretacdo dos dados contidos nas demonstracdes contdbeis, com o fim de transformar
esses dados em informacdes Uteis aos diversos usudrios da contabilidade.” Com isso, entende-
se que a anadlise nada mais é do que o estudo das demonstracdes contabeis com fins de auxiliar
os usuadrios da contabilidade na sua tomada de decisdo. Silva (2012, p. 04) descreve muito
bem no que consiste uma analise de balang¢o, quando fala que a Andlise das Demonstracdes
Contabeis é uma técnica que consiste na coleta de dados constantes nas respectivas
demonstracdes, com vistas a apuracdo de indicadores que permitem avaliar a capacidade de
solvéncia (situacdo financeira), conhecer a estrutura patrimonial (situacdo patrimonial) e

descobrir a potencialidade da entidade em gerar bons resultados (situacdo econ6mica).

Para enfatizar a importancia da anadlise das demonstra¢cdes contabeis para seus

usuarios, utiliza-se as palavras de Sa (2010) quando diz que normalmente, as analises revelam
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0 que estd acontecendo com a riqueza, ou seja, erros, acertos, omissdes e perspectivas e
através de comparacdo de valores, observacdo de variacdes entre fendOmenos, extracdo de
percentuais, conhecimento dos limites de cada valor e das circunstancias ambientais sob as
quais os fatos ocorrem, realizacdo de calculos e apoio em doutrinas, é possivel encontrar
férmulas ideais para sugerir decisdes administrativas aos gestores. E a partir disso que a
seguir, demonstra-se e destaca-se os tipos de andlise aplicaveis as demonstracdes contdbeis,
juntamente com seus respectivos indices, que servirdo de suporte para os administradores

das empresas e suas decisdes.

Uma forma de analise é a Andlise Vertical, que segundo Ribeiro (2009, p. 199), é
também denominada por alguns analistas Analise por Coeficientes, é aquela por meio da qual
se compara cada um dos elementos do conjunto em relacdo ao total do conjunto. Ela

evidencia a porcentagem de Participacdo de cada elemento no conjunto.”

Dentre as diversas finalidades de se analisar as demonstracdes contabeis utilizando-se
esta analise, o mesmo autor, Ribeiro (2009, p. 202) destaca sua grande importancia, quando
descreve como sendo o principal objetivo dessa analise o de “mostrar a importancia de cada

conta na demonstracao financeira a que pertence.”

Apds a Andlise Vertical pode-se fazer a Analise Horizontal, para Ribeiro (2009, p. 136)
é uma “comparacao feita entre componentes do conjunto em varios exercicios, por meio de
numeros--indices, objetivando a avaliacdo ou o desempenho de cada conta ou grupo de

contas ao longo dos periodos analisados.”

Além disso, Junior e Begalli (2009, p. 247) enfatizam que “a analise horizontal enfatiza
as modificacdes ou evolucdes em cada conta das demonstragées financeiras em relagdo a uma

demonstracao basica, geralmente a mais antiga da série, a fim de caracterizar tendéncias.”

Apds a Andlise Vertical e Horizontal, tem-se as Andlises por indices, que podem ser de
Liquidez, Rentabilidade, Endividamento, Atividade, Grau de Alavancagem Financeiro e o

TermOmetro de Kanitz.
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2.3.1 indices de Liquidez

Os indices de liquidez sdo utilizados para avaliar a capacidade de pagamento das
empresas, como faz notar Marion (2012 p. 75), quando destaca que estes indices “sdo
utilizados para avaliar a capacidade de pagamento da empresa, isto é, constituem uma

apreciagdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus compromissos.”

Faz-se necessario citar que sdo quatro importantes indicadores que fazem parte deste
ramo de indices, e sdo eles: indice de Liquidez Corrente, indice de Liquidez Seca, indice de
Liquidez Geral e indice de Liquidez Imediata, sendo que quanto maiores forem estes indices,
melhor, pois demonstrardo empresas com maior solidez no pagamento de dividas de curto e

longo prazo.

O indice de Liquidez Corrente, conforme Marion (2012, p. 75) “mostra a capacidade

de pagamento da empresa a Curto Prazo.”

Este indice é representado pela seguinte formula:

LIQUIDEZ CORRENTE = ATIVO CIRCULANTE

PASSIVO CIRCULANTE

O indice de Liquidez Seca, segundo Warren, Reeve e Fess (2008, p. 529), é “um indice
gue mede a capacidade ‘instantanea’ de uma empresa de pagar suas dividas”, indicando
quanto a empresa possui de ativo circulante para cada RS 1,00 de divida de passivo circulante,

desconsiderando seus estoques.

Sua férmula é apresentada da seguinte forma

ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES

LIQUIDEZ SECA =
PASSIVO CIRCULANTE

indice de Liquidez Geral: Marion (2012, p. 81) cita este indice como sendo aquele que
“mostra a capacidade de pagamento da empresa a Longo Prazo, considerando tudo o que ela
convertera em dinheiro (a Curto e Longo Prazo), relacionando-se com tudo o que ja assumiu

como divida (a Curto e Longo Prazo).”

A férmula deste indice é a que segue:

LIQUIDEZ GERAL = ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL A LONGO PRAZO
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PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

indice de Liquidez Imediata: este indicador, segundo Ribeiro (2009, p. 167) “revela a
capacidade de liquidez imediata da empresa para saldar seus compromissos de curto prazo,
isto é, quanto a empresa possui de dinheiro em Caixa, nos Bancos e em AplicagGes de Liquidez

Imediata, para cada S 1 do Passivo Circulante.”

Sua férmula é a seguinte:

DISPONIVEL

LIQUIDEZ IMEDIATA = PASSIVO CIRCULANTE

2.3.2 indices de Endividamento

Suscintamente, Lins e Filho (2012, p. 157) descrevem estes indicadores como sendo os

que “procuram avaliar a composicdo financeira da empresa.”

A partir deste conceito, Junior e Begalli (2009), citam os indicadores de endividamento
como os que indicam o nivel de participacdo do capital de terceiros na atividade da empresa,
sendo que quanto maior a participacdo de capital de terceiros, maior é o grau de

endividamento.

De acordo com Blatt (2001, p. 68) “este coeficiente representa o percentual do Ativo

gue é financiado por capitais de terceiros.”

Este indice pode ser calculado através da seguinte férmula

PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

ENDIVIDAMENTO GERAL =
ATIVO TOTAL

No que se refere ao Capital de Terceiros, representa a utilizagcdo de capital de terceiros
com a utilizacdo de capital proprio. A partir disto, Padoveze (2010, p. 220) salienta que “a

finalidade deste indicador é medir a estrutura de financiamento da companhia.”

Sua férmula é a seguinte

PARTICIPACAO DE PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO
CAPITAL DE = TERCEIROS PATRIMONIO LiQUIDO

X100

Na garantia de capital de terceiros, Blatt, (2001, p. 67) afirma que “este indice denota

a garantia oferecida por capitais préprios aos capitais de terceiros.”
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O objetivo deste indice é demonstrar as garantias que a empresa tem a oferecer para

seus credores, sendo calculado através da seguinte férmula:

GARANTIA DE CAPITAL DE PATRIMONIO LIQUIDO

TERCEIROS = PASSIVEL EXIGIVEL

Na Composicdo do Endividamento, de acordo com Athar (2005, p. 156) a é o
“quociente que indica o nivel da divida de curto prazo da empresa ou a comparagdao com o

total do passivo exigivel.”

Este indice é calculado com a utilizagao da seguinte férmula:

COMPOSICAO DO PASSIVO CIRCULANTE

ENDIVIDAMENTO = PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

2.3.3 indices de Atividade

Segundo Lins e Filho (2012, p. 163) “os indicadores de atividade, eficiéncia e giro
revelam a velocidade com que determinados elementos do ativo e do passivo giram

III

(renovam) durante o periodo contabi

Com isso, descreve-se nos subitens que seguem os quatro indices de atividade, que
sdo: Prazo Médio de Recebimento de Vendas, Prazo Médio de Pagamento de Contas, Prazo

Médio de Renovagao de Estoque e o Ciclo Operacional.

No Prazo Médio de Recebimento de Vendas — PMRYV - de acordo com Padoveze (2010,
p. 222) “tem por objetivo dar um parametro médio de quanto tempo em média a empresa

demora para receber suas vendas diarias.”

A férmula utilizada para se chegar a este prazo é a seguinte:

PRAZO MEDIO DE 360 DIAS X DUPLICATAS A RECEBER

RECEBIMENTO DE VENDAS = VENDAS BRUTAS

No Prazo Médio de Pagamento de Compras — PMPC - Marion (2009, p. 111) diz que

este prazo “indica, em média, quantos dias a empresa demora para pagar suas compras.”

A férmula utilizada para seu calculo é a seguinte:

PRAZ0 MEDIO DE FORNECEDORES (MEDIO)
PAGAMENTO DE XDIASDO
COMPRAS = COMPRAS PERIODO
38 Revista de Contabilidade Dom Alberto

Santa Cruz do Sul, v. 1, n. 10, dez. 2016



Revista de Contabilidade Dom Alberto

ISSN 2317-6148

e — 44

No que se refere ao Prazo Médio de Renovagao de Estoques — PMRE - Lins e Filho
(2012) salientam que indica quantos dias existem de vendas em estoque, bem como ele revela

também o nivel de liquidez dos estoques da empresa.

A férmula utilizada para seu calculo é a que segue:

PRAZO MEDIO DE RENOVACAO DE 360 DIAS X ESTOQUES

ESTOQUES = CUSTO DAS VENDAS

Em se tratando de Ciclo Operacional — CO - Padoveze (2010, p. 224) diz que este
indicador mostra “qual o tempo médio que a empresa leva para produzir, vender e receber a

receita de seus produtos.”

A seguinte formula é utilizada para o calculo do ciclo operacional:

CICLO OPERACIONAL = PRAZO MEDIO DE RENOVACAO DE ESTOQUES +
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DAS VENDAS

2.3.4 indices de Rentabilidade

De acordo com Junior e Begalli (2009, p. 262), “esse grupo de indices permite analisar
as taxas de retornos obtidas pela empresa sob diversos aspectos. De modo geral, quanto

maior, melhor.”

S3o dois os indices de rentabilidade, a Taxa de retorno sobre o Investimento e a Taxa
de Rentabilidade sobre o Patrimoénio Liquido, Margem Liquida nas Vendas, Lucratividade

Operacional, Lucratividade Bruta.

Na Taxa de Retorno sobre o Investimento, Junior e Begalli afirmam que (2009, p. 262)
a taxa de retorno sobre o investimento “mostra a rentabilidade do total de recursos

administrados pela empresa. Quanto maior, melhor.”

Esta taxa é calculada pela seguinte férmula:

TAXA DE RETORNO SOBRE LUCRO LiQUIDO

INVESTIMENTOS = ATIVO TOTAL

Na Taxa de Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido, Padoveze afirma que (2010, p.

229) esse indicador “representa o quanto foi a rentabilidade do capital que os sdcios da
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empresa investiram no empreendimento. E o indicador definitivo da rentabilidade do

investimento préprio.”

A férmula utilizada para o calculo desta taxa é a seguinte:

TAXA DE RETORNO SOBRE O LUCRO LIQUIDO

PATRIMONIO LiQUIDO = PATRIMONIO LIiQUIDO

No que tange a Lucratividade nas Vendas, Marion (2009, p. 154), explica que “significa
quantos centavos de cada real de venda restaram apds a deducdo de todas as despesas

(inclusive o Imposto de renda).”

Este indice é calculado através da seguinte férmula:

LUCRO LIQUIDO

MARGEM LIQUIDA =

VENDAS

A Lucratividade Operacional, segundo Junior e Begalli (2009, p. 264) quando “calculada

por periodo, indica o percentual que o lucro operacional representa das vendas liquidas.”

Sua férmula é demonstrada a seguir:

LUCRO OPERACIONAL

LUCRATIVIDADE OPERACIONAL =

RECEITA LiQUIDA DE VENDAS

Chega-se a Lucratividade Bruta, que representa quanto por cento de vendas sobra para

Lucro Operacional Bruto. Este indice é calculado utilizando-se a seguinte férmula:

LUCRO OPERACIONAL BRUTO

LUCRATIVIDADE BRUTA =

RECEITA LiQUIDA DE VENDAS

Quanto a interpretacao deste indicador, pode-se dizer que o quociente representa
guanto a empresa teve de lucro bruto para cada real vendido, sendo que, como nos demais
indices desta categoria, quanto maior este indice, melhor, por demonstrar mais lucro para a

empresa.

2.3.5 Termometro de Kanitz

O termbémetro de Kanitz ¢ um modelo desenvolvido para prever faléncias e é estudado

em duas fases. De acordo com Marion (2012, p. 183), “o modelo consiste, em primeiro lugar,
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em encontrar o Fator de Insolvéncia ou nota da empresa em analise.” Este Fator de Insolvéncia

é encontrado a partir da utilizacdo da seguinte férmula:

Férmula 18 - Férmula do Termometro de Kanitz

‘ FATOR DE INSOLVENCIA = X1+X2+X3-X4-X5

Onde:

X1 = Lucro Liquido / Patriménio Liquido x 0,05
X2 = Liquidez Geral x 1,65

X3 = Liquidez Seca x 3,55

X4 = Liquidez Corrente x 1,06

X5 = Exigivel Total / Patrimdnio Liquido x 0,33
Fonte: Adaptado de Marion (2012)

Para continuar o estudo deste term6metro, Marion (2012, p. 183) explica que “em
segundo lugar, averiguamos em que intervalo recai o Fator de Insolvéncia no Termoémetro de

Insolvéncia.”

2.3.6 Grau de Alavancagem Financeira

Silva (2014, p. 80), destaca que “o grau de alavancagem financeira (GAF) resulta da
participacdo de recursos de terceiros na estrutura de capital da empresa, fazendo com que
aumente as variacGes do lucro e consequente o retorno aos proprietarios”, e Luz (2015, p.
155), explica que “a utilizacdo de capitais de terceiros pode levar as seguintes situacbes de
alavancagem financeira: GAF > 1, alavancagem financeira favoravel; GAF < 1, alavancagem

financeira desfavoravel e GAF = 1, alavancagem financeira nula.”

A férmula a ser utilizada para o cdlculo do Grau de Alavancagem Financeira é a

seguinte:

Férmula 19 - Grau de Alavancagem Financeira

RSPL
GAF = RSA
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3 METODOLOGIA

3.1 Classificagao e Delineamento da Pesquisa

Este trabalho utiliza diversos tipos de pesquisas para ser implementado.
Primeiramente, sera uma pesquisa aplicada, que segundo Michel (2009, p. 44) é o tipo de
pesquisa que “procura transformar o conhecimento puro em elementos, situagdes destinadas
a melhorar a qualidade de vida da humanidade”, pelo fato que se realizard uma analise a fim
de melhorar e ajudar as empresas envolvidas. Além de ser uma pesquisa aplicada, este
trabalho serd também uma pesquisa descritiva, j3 que serdo analisados e estudados
indicadores financeiros de empresas do ramo alimenticio, com o intuito de analisar sua
situacdo financeira ao longo de alguns anos. De acordo com Cervo e Bervian (2002), a pesquisa
descritiva observa, registra, analisa e correlaciona fatos ou fen6menos sem manipuld-los e
procura descobrir, com a precisdo possivel, a frequéncia com que um fen6meno ocorre, sua
relagao e conexao com os outros, bem como sua natureza e caracteristicas, e serd justamente
isso que sera feito no andamento deste trabalho. No que se refere a classificacdo desta
pesquisa, a mesma sera uma pesquisa mista, ou seja envolverd o cédlculo dos indicadores e
suas respectivas analises. Segundo Lakatos e Marconi (2011), o método qualitativo difere do
guantitativo ndo sé por ndao empregar instrumentos estatisticos, mas também pela forma e
coleta dos dados. No método quantitativo, os pesquisadores valem-se de amostras amplas e
de informagbes numéricas, ja no método qualitativo, as amostras sdo reduzidas, os dados sao

analisados em seu conteldo psicossocial e os instrumentos de coleta ndo sdo estruturados.

A classificacdo deste trabalho como pesquisa mista, é também bem explicada por
Michel (2009, p.39) que diz que esta é “a pesquisa que quantifica e percentualiza opinides,
submetendo seus resultados a uma analise critica qualitativa”, sendo exatamente o que estd
sendo proposto neste trabalho. Quanto ao procedimento técnico, serd uma pesquisa
documental, sendo que Lakatos e Marconi (2010, p. 48-49), explicam que “a caracteristica da
pesquisa documental é que a fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou
ndo, constituindo o que se denomina de fontes primarias. Estas podem ser recolhidas no

momento em que o fato ou fenbmeno ocorre, ou depois.” Este procedimento técnico é o
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correto, visto que serdo analisadas demonstrag¢des financeiras das empresas em questdo, as

guais ainda ndo passaram por este tipo de estudo e andlise.

3.2 Plano de Coleta de Dados

Este capitulo tem o objetivo de descrever a forma como serdo coletados os documentos
necessarios para a elaboragao deste trabalho. De acordo com Cervo e Bervian (2002, p. 44) “a
coleta de dados ocorre apds a escolha e delimitacdo do assunto, a revisdo bibliografica, a
definicdo dos objetivos, a formulacdo do problema e das hipdteses e a identificacdo de
variaveis.” Sendo assim, os dados a serem utilizados neste trabalho foram coletados nos
meses de julho e agosto do presente ano e se resumem em demonstragdes financeiras, mais
especificamente, no balanco patrimonial e demonstracao do resultado do exercicio e demais
relatérios a serem utilizados das cinco maiores produtoras de alimentos do Brasil, segundo
ranking da revista Exame, representando a populacdo que serd estudada. Estas
demonstra¢des serdo pesquisadas e retiradas da internet, possivelmente da pagina da
Comissdo de Valores Mobiliarios, por possivelmente serem empresas de grande porte e de
capital aberto. E importante destacar que desta populacio de maiores produtoras de
alimentos do Brasil, segundo o ranking da Revista Exame, serd utilizada uma amostra de
apenas trés empresas, devido a incorporacdo da empresa que ocupa o quinto lugar, a Seara
Foods, pela JBS S/A, primeira colocada no ranking, o que inviabiliza o estudo da empresa
incorporada. A terceira posi¢cdo no ranking, a empresa Aurora Alimentos LTDA, também nao
fara parte deste trabalho, por ndo autorizar e disponibilizar suas informacdes para o referido
estudo mesmo apds contato telefénico, alegando que por ndao ser uma companhia aberta,

apenas disponibiliza seus relatorios anuais aos cooperados da empresa.

3.3 Analise e Tratamento dos Dados

Apds a pesquisa e coleta das demonstracoes financeiras necessdrias, serao realizadas
as reclassificacbes de contas necessdrias e serdo feitas as analises vertical e horizontal,
calculados os indices de liquidez, endividamento, atividade, rentabilidade e lucratividade, bem
como serd calculado o termémetro de Kanitz e o grau de alavancagem financeira nas

demonstra¢des dos anos de 2011, 2012, 2013 e 2014 das empresas em questdo. J4 com os
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indices calculados, sera iniciado o processo de analise, que conforme citam Lakatos e Marconi
(2010, p. 21), “na analise, o pesquisador entra em mais detalhes sobre os dados decorrentes
do trabalho estatistico, a fim de conseguir respostas as suas indagac¢des, e procura estabelecer
as relacGes necessdrias entre os dados obtidos e as hipdteses formuladas.” Assim, serdo
analisados e contrastados estes indices entre os diversos anos estudados, os quais serdao
também comparados a um indice padrao, a fim de responder o problema a que se destina o

trabalho e poder definir a situacdo financeira das empresas.

3.4 Limitag¢des do Estudo

Acredita-se que uma das principais limitacdes deste estudo sera a correta
reclassificacdo das contas das demonstragdes contdbeis e sua correta andlise para se
conseguir buscar a efetiva situacdo financeira das empresas, visto que um processo depende
do outro para que o objetivo do estudo se concretize, ou seja, a correta andlise depende da

correta reclassificacdo das contas a serem utilizadas.

3.5 Variaveis de Estudo

As varidveis de estudo deste trabalho serdo focadas na aplicacdo de indices e analises
nas demonstracdes contdbeis das empresas durante o periodo de tempo mencionado. O
estudo serda inteiramente voltado para a aplicagdo dos indicadores de liquidez, de
endividamento, de atividade, de rentabilidade e de lucratividade, bem como, de suas analises
e comparag¢des nos anos, 0 que vira a acrescentar a analise vertical e horizontal, o termémetro
de Kanitz e o grau de alavancagem financeira, que também serdo desenvolvidos com o Unico
propésito de analise da situacdo financeira e econ6mica das empresas. A seguir, sera
apresentado um quadro, demonstrando todas as varidveis que serdao estudadas e analisadas

neste trabalho:

Quadro 2: Variaveis de estudo
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VARIAVEIS DESCRICAO AUTORES
Andlize dos | E a técnica contdbil que compara oz dados daz | TOIGO (2008)
Demonstrativos demonstragbes contabeis, interpretando-ocs de
Contibeis formna que ze possa formar conceito sobre a
sitnacio geral do patrimdnio da organizacio.
Analize Vertical |Mostra a importincia de cada conta na | RIBEIRO (2009)
demonstracio financetra a que pertence.
Andlize E vma comparacio feita entre componentes do | RIBEIRO (2009
Horizontal conjunte em varios exercicios, por meic de
mimeros-indices, objetivando a avaliagio ou o
desempenho de cada conta cu grupo de contas
ao longo dos pericdos analizados.
Indices de | 830 vtilizados para avaliar a capacidade de | MARION (2012)
Liguidez pagamento da empresa, isto &, constituem uma
apreciacio zobre se a empresa tem capacidade
para saldar seus compromissos.
Indices de | Procuram avaliar a composicdo financeira da [LINSE E  FILHO
Endividamento BMpresa. (2012}
Indices de | Bevelam a velocidade com que determinados |LINS E  FILHO
Atividade elernentos do ativo e do passivo giram durante | (2012)
o periodo contabil.
Indices de | Permitem analisar as taxas de retornos obtidas | JUNIOR E
Eentabilidade pela empresa sob diversos aspectos. BEGALLI (2009)

Continua na proxima pagina
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Continmagio da pagina anferior

Indices de | Conjugam oz aspectos de produbividade | PADOVEZE (2010)
Lucratividade financeira d investimento, da lucratividade das
vendas e da estrutura de capitais.

Indices Padrdo 8380 oz quocientes alcancados com  maior | RIBEIRO {2003
frequéncia por empresas que eXercem o mesmo

ramo de atividade e atuam em uwm mesma

regido.
Termdmetro  de | Encomtra o Fator de Insolvéncia ou nota da | MARION (2012)
Kanitz empresa em analise.
Gran de | Fesulta da participacio de recursos de tercerros | SILVA (2014)
Alavancagem na estrifura de capital da empresa, fazendo
Financeira com gque aumnente as variagies do lucro e

consequente o retorno aos proprietarios.

Fonte: TOIGO (2008); RIBEIRO (2009); MARION (2012); al all

Com isso, percebe-se que para que a andlise seja feita corretamente e possa ser
classificada como uma boa analise, é necessario a presenca de todas estas variaveis, que
juntamente com seus indicadores e respectivas analises irdo ajudar muito no entendimento

da situacdo financeira e econ6mica das empresas em questao.

4 APRESENTAGAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo, trata-se da Andlise das Demonstra¢des Contabeis da JBS SA, BRF SA,

M. Dias Branco Industria e Comércio de Alimentos, conforme exposto na metodologia.

4.1 Analise Vertical e Horizontal

Para Andlise Vertical e Horizontal, opta-se por trazer do Demonstrativo de Resultado
do Exercicio, mais precisamente do Lucro Liquido, com o intuito de apresentar a situagao

econdmica das trés empresas analisadas.

GRAFICO 1: Resultado do Exercicio
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Fonte: Dados do autor (2015)

Nota-se que apenas a JBS S/A apresentou prejuizo dentro do periodo estudado, mas
que logo em 2012 voltou a recuperar-se e comecar a apresentar porcentagens positivas. Ao
comparar o ano de 2014 com o de 2011, verifica-se que todas as empresas elevaram seus
percentuais de representacdo da conta lucro liquido ou prejuizo do exercicio com relacdo a
receita liquida, o que é muito bom, ao passo que demonstra criacdo de riqueza
gradativamente nas empresas. A JBS S/A que iniciou 2011, com um percentual negativo,
apresentou aumento de 2,52 pontos percentuais na representa¢do desta conta na receita
liqguida da empresa, enquanto a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos
apresentou um aumento de 3,89% no periodo, mantendo-se sempre com o percentual mais
elevado que as demais, seguida da BRF S/A que aumentou seu percentual em 44,44% nos anos
estudados. Esta variacdo na porcentagem de lucro liquido ou prejuizo do exercicio esta
diretamente ligada ao aumento ou diminui¢ao do percentual de representac¢ao do custo dos
produtos vendidos, das despesas operacionais e do resultado financeiro. Sabe-se que o
gradativo aumento do percentual de representacdao da receita, somado ao aumento do
percentual do resultado financeiro positivo, aliado a quedas na representacdo do custo e das
despesas, produzem um lucro maior, elevando portanto, o percentual de representacdo desta

conta, sendo o contrario também verdadeiro.

4.2 indices de Liquidez

Como ja mencionado, este indice demonstra a capacidade de pagamento das
empresas no curto prazo, sendo que quanto maior o indice, maior é a capacidade da empresa

em honrar com seus passivos financeiros.
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Gréfico 2: Liquidez Corrente
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Fonte: Dados do autor (2015)

Como pode-se analisar no grafico, ambas as empresas apresentam um bom indice de
pagamento a curto prazo, ja que todas elas possuem um indice superior a RS 1,00 de Ativo
Circulante para cada RS 1,00 de Passivo Circulante em todos os anos de estudo, demonstrando

sobra de valores ap6s saldar seus compromissos.

Destaca-se, que entre as empresas estudadas, a M. Dias Branco S/A Industria e
Comércio de Alimentos é a que possui o maior dos indices, o qual foi o que mais avancou
durante os anos estudados, representando um aumento de 58,67% no periodo, devido ao fato
de seu Ativo Circulante estar em constante elevagdo durante os anos e sendo representado
por um valor significativamente mais alto que o seu Passivo Circulante no mesmo periodo,
guando comparado as demais empresas em questdo, as quais obtiveram diferencas menos

significantes entre os valores de seus Ativos e Passivos Circulantes.

Destaca-se também, que assim como a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de
Alimentos, a BRF S/A também aumentou seu indice de liquidez corrente no periodo estudado,

enquanto a JBS S/A teve seu indicador diminuido num percentual de 12,28% no periodo.

Grafico 3: Liquidez Seca
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Verifica-se que em 2011, nem todas as empresas estudadas apresentavam um indice
de liquidez seca acima de RS 1,00, o que significa que uma delas ndo conseguiria saldar suas
dividas de curto prazo, sem a utilizacdo de seu estoque neste ano. Dentre as oscilagdes do
indice, percebe-se que a JBS S/A ndo apresentou muita variacdo no periodo, chegando em
2014, inclusive, com um indicador 0,02 pontos percentuais menor que no primeiro ano desta
analise, ja que se compararmos o balanco patrimonial de 2014 desta empresa, percebe-se que
o valor do Ativo Circulante diminuido do valor dos estoques deste ano apresenta maior
diferenca do valor do Passivo Circulante quando comparado ao valor apresentado por essas
mesmas contas em 2011, significando um aumento nas dividas que nao foi acompanhado pelo

aumento dos valores circulantes da empresa em 2014.

No que se refere as demais empresas, percebe-se que a BRF S/A também ndo
apresentou muita oscilacdo no indice de 2011 a 2013, no entanto em 2014, houve um
aumento considerdvel de 26,67% quando comparado ao indice de 2013, devido ao aumento
favordvel dos valores circulantes, deduzidos os estoques, quando comparado com o Passivo

Circulante da empresa no ano de 2014, o que favoreceu o aumento do indice.

Porém, o destaque neste indicador foi a empresa M. Dias Branco S/A Industria e
Comércio de Alimentos, que em 2011, apresentava um indicador abaixo de RS 1,00, o que
entende-se que ndo possuia capacidade de saldar seus compromissos a curto prazo sem a
utilizacdo dos estoques neste ano, mas que com pequenas oscilacbes em 2012 e 2013,
conseguiu atingir em 2014 o valor de RS 1,71 de ativo circulante para cada RS 1,00 de divida

de curto prazo, um aumento de 80% em sua capacidade de pagamento, o que representa o
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grande crescimento da empresa no periodo, além de uma grande diferenga positiva entre

seus valores de ativos circulantes e seu Passivo Circulante no periodo

Gréfico 4: Liquidez Geral
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Fonte: Dados do autor (2015)

Quanto a interpretacdo deste grafico, logo nota-se que a JBS S/A em nenhum dos anos
estudados apresentou um indice maior que R$1,00, o que indica que suas dividas a curto e
longo prazo sdo maiores que seu Ativo Circulante somado ao Ativo Realizavel a Longo Prazo

nestes mesmos prazos.

As outras duas empresas estudadas apresentaram indices mais elevados, sendo que a
M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos apresentou uma forte variagdo positiva
no periodo, passando de RS 0,96 de ativos para cada RS 1,00 de dividas de curto e longo prazo
em 2011, para RS1,52 em 2014, o que representou um aumento de 58,33%, o que deixa claro
gue no primeiro ano estudado suas dividas eram um pouco maiores que suas disponibilidades,

o que foi superado nos demais anos.

Quanto a BRF S/A, nota-se que ocorreu o oposto ao mencionado para a empresa M.
Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, ao passo que, teve seu indice diminuido
em 6,35% durante os anos em questao, variagdo pouco significativa quando analisa-se o alto
indice encontrado em todos os anos, o que representa uma diferenca positiva elevada entre

os valores do ativo e as dividas apresentadas por essa empresa.

Gréfico 5: Liquidez Imediata
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Como observa-se no grafico, nenhuma empresa possuia capacidade de liquidar suas
dividas de curto prazo somente com suas disponibilidades imediatas neste periodo. No
entanto, nota-se uma grande elevag¢ao na capacidade deste pagamento por todas as empresas
estudadas no ultimo ano da andlise. A empresa que menos apresentou varia¢cdo na capacidade
de pagamento de dividas de curto prazo com suas disponibilidades no periodo foi a JBS S/A,
com uma variacdo no indice positiva de 17,65%, o que representa um aumento nas
disponibilidades que ndao acompanhou o aumento das dividas de curto prazo, chegando em
2014, com RS 0,60 de disponibilidades para cada RS 1,00 de dividas de curto prazo. A segunda
empresa que menos apresentou variacdo neste indicador foi a BRF S/A, que apesar de ter
dobrado sua capacidade de pagamento nestas condi¢des e ter apresentado o maior indice em
2014 dentre as empresas estudadas, ndo conseguiu superar a M. Dias Branco S/A Industria e
Comércio de Alimentos, que apresentou uma incrivel variagao de 252,63% de aumento em
seu indice, passando de RS 0,19 de disponibilidades imediatas para cada RS 1,00 de Passivo
Circulante em 2011, para RS 0,67 em 2014, apresentando um continuo aumento em todos os
anos neste indicador, o que demonstra aumento maior nas contas Caixa, Bancos e Aplicacbes
Financeiras quando comparado ao aumento do Passivo Circulante da empresa em todos os

anos do estudo.

4.3 indices de Endividamento

Opta-se por apresentar o Endividamento Geral que apresenta, basicamente, quanto

do valor do Ativo das empresas é financiado por capitais de terceiros, lembrando sempre, que
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quanto mais préximo de 1 for este valor, mais dependente é a empresa de terceiros, o que

ndo é bom, ja que diminui a participacdo de capitais proprios nas atividades das empresas.
Grafico 6: Endividamento Geral.
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Ao avaliar o grafico, nota-se que pouca foi a variacdo deste indicador no periodo
estudado para todas as empresas em questdo, sendo que a empresa que mais apresentou
variacdo neste indice foi a JBS S/A, que aumento seu endividamento geral em 25,45%,
passando de RS 0,55 originados de terceiros em 2011 para RS 0,69 em 2014, o que representa
queda de RS 0,14 de capitais préprios no periodo, devido ao grande aumento das dividas e
investimentos da empresa nestes anos. A BRF S/A também apresentou um aumento de
valores originados de terceiros entre 2011 e 2014, representado por 7,55%, sendo que em
2011 e 2012 o indice permaneceu em RS 0,53 de capital de terceiros para cada RS 1,00 de
ativo, ja para a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos ocorreu o inverso das
empresas até entdo mencionadas, ja que o indice apresentou queda em todos os anos
estudados. Quanto a variacdo deste indicador na M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de
Alimentos, destaca-se que o indice diminuiu 20,59% de 2011 para 2014, o que é muito bom,
pois diminui a presenca de valores de terceiros, indicando que a empresa possui em seu ativo,
cada ano mais valores provenientes de seu capital préprio, dependendo cada vez menos de

terceiros.
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4.4 indices de Atividades

Apresenta-se aqui o Ciclo Operacional da empresa, que representa o prazo entre a
compra de mercadoria e o recebimento das vendas, resultando portanto, da soma do prazo

médio de renovacdo de estoques e do prazo médio de recebimento das vendas.

Gréfico 7: Ciclo Operacional
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Fonte: Dados do autor (2015).

Nota-se aqui que em todas as empresas o ciclo operacional apresentou variacdes
durante os anos, assim como constatado nos prazos analisados anteriormente, os quais sao
utilizados para encontrar este indicador. Destaca-se, no entanto, que quando observado o
primeiro e o Ultimo ano do estudo, todas as empresas apresentaram queda em seus ciclos
operacionais, sendo que a JBS S/A, além de apresentar o ciclo mais curto dentre as trés, foi a
que apresentou a maior queda em 2014, representada por 7,51% em relagao a 2011, sendo
seguida pela BRF S/A, que obteve uma queda de 6,31% e por ultimo a M. Dias Branco S/A
Industria e Comércio de Alimentos, com uma pequena diminuicdo de 0,10% em seu ciclo
operacional. Estas quedas no indicador sdo boas para as empresas, pois representam uma
distdncia menor entre a compra e o recebimento das vendas das mercadorias, no entanto o
ciclo de 2014 melhor dentre estas empresas é o da JBS S/A, por ser de 57,88 dias, sendo
80,86% menor do que a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, que
apresentou o maior dos ciclos comparados, pelo fato de ser a empresa que neste ano demora

mais tempo para receber suas vendas e para girar o seu estoque.
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4.5 indices de Rentabilidade

Apresenta-se neste topico dois dos principais indicadores de rentabilidade, Retorno
sobre o Patrimdnio Liquido e Retorno sobre o Ativo, também chamado de Retorno sobre o

Investimento.

Grafico 8: Taxa de Rentabilidade sobre o PL
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Fonte: Dados do autor (2015)

Nesta taxa de rentabilidade, observa-se, que assim como na taxa anterior, a JBS S/A
iniciou o periodo com um prejuizo de 2%, ou seja, um prejuizo de RS 0,02 para cada RS 1,00
de capital proprio investido, taxa que sofreu aumento continuo, chegando em 2014
representando 9%, um aumento total de 550%, o que é muito bom, pois demonstra que a
empresa estd conseguindo aumentar o ganho referente a cada RS 1,00 investido pelos
proprietdrios na empresa durante os anos, sendo ainda, no entanto, a empresa que menos
gera lucro dentre as trés estudadas. A BRF S/A também apresentou aumento em seu lucro
liquido para cada real de capital préprio investido, aumento que representou uma variagao
de 40% nestes anos, ja a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos apresentou
oscilagdes durante o periodo, mas chegou em 2014 apresentando os mesmos 18% de lucro
liquido para cada real de capital préprio que estava gerando em 2011. No que se refere a esta
rentabilidade, afirma-se que todas as empresas mantiveram ou aumentaram esta
rentabilidade no periodo, o que é satisfatdrio, pois traz resultados maiores aos proprietdrios

gue ficam cada vez mais satisfeitos com os retornos recebidos.
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Grafico 9: Taxa de Retorno sobre o Investimento
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Fonte: Dados do autor (2015)

No que se refere ao lucro obtido pelas empresas estudadas para cada RS 1,00 de
investimentos, nota-se que a maior variacdo encontra-se na JBS S/A, que em 2011,
apresentava um prejuizo de 1%, ou seja - RS 0,01 para cada RS 1,00 de investimentos, e que
no fim do periodo estudado apresentou uma percentagem de lucro de 3%, ou seja, um
aumento significativo neste indicador. Esta grande variacdo deu-se devido a empresa
apresentar prejuizo em 2011 e a partir de 2012, vir apresentando melhoras em seu resultado
liquido. A BRF S/A e a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos apresentaram,
por coincidéncia, o mesmo aumento de 1% no valor de lucro liquido para cada RS 1,00 de
ativo total quando comparado o primeiro e ultimo ano da analise, o que representou, um
aumento de 20% e de 8,33%, respectivamente. O destaque, no entanto, ficou para a empresa
M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, que dentre as estudadas, em todos os
anos apresentou lucros maiores que as demais, o que indica seu melhor resultado em todos

os periodos estudados.

4.6 Termometro de Kanitz

O Termbmetro de Kanitz é uma ferramenta pela qual encontra-se o fator de
insolvéncia das empresas, o qual é utilizado para prever a faléncia das empresas. Apresenta-
se um grafico que reune todos os fatores de insolvéncia calculados para o periodo de 2011 a

2014 das trés empresas que fazem parte deste estudo.

Grafico 10: Termdmetro de Kanitz
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Sabe-se que os fatores de insolvéncia que ficam entre 0 e 7 sdo considerados fatores
de solvéncia, ou seja, as possibilidades de faléncia das empresas que apresentam fatores
dentro deste intervalo sdo reduzidas. Como pode-se analisar no gréfico destacado, todas as
empresas estdo dentro do intervalo de solvéncia, o que é muito bom para as empresas, pois
a possibilidade de faléncia é muito baixa. O que nota-se é que a Unica empresa que apresentou
queda no seu fator de insolvéncia no periodo foi a JBS S/A, a qual diminuiu seu fator em 6,13%,
motivado por diversos fatores, entre eles a queda nos indices de liquidez corrente e seca
durante o periodo, no entanto, continua em 2014 com poucas possibilidades de faléncia. A
BRF S/A e a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, em contrapartida, tiveram
seus numeros aumentados em 18,49% e 84,74% respectivamente no periodo, pelo fato de ter
seus indicadores de liquidez corrente e seca aumentados no periodo, aliado aos bons
resultados no lucro liquido e patriménio liquido. Ambas as empresas estdo muito bem, pelo
fato de apresentarem um fator préximo a 6 em 2014, porém destaca-se a elevacdo da M. Dias
Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos que quase duplicou seu fator de insolvéncia
nestes anos, faltando apenas 0,49 pontos percentuais para ter seu fator elevado em 100%, o
que indica, assim como outros indicadores ja analisados, a boa fase que a empresa estd

vivendo neste periodo.

4.7 Grau de Alavancagem Financeira

O Grau de Alavancagem Financeira mede quanto o capital de terceiros esta

contribuindo para gerar retorno aos proprietarios, sendo considerado favoravel quando maior
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que 1, desfavordvel quando menor que 1 e nulo quando igual a 1. A partir disso, apresenta-se

o grau de alavancagem financeira das empresas em estudo no periodo de 2011 a 2014.
Grafico 11: Grau de Alavancagem Financeira

CGrau de Alavancagem Financeira

Fonte: Dados do autor (2015)

A partir do grafico, pode-se notar que apenas a JBS S/A iniciou o periodo de estudo
com a GAF desfavoravel, no entanto durante o periodo a BRF S/A também passou a apresentar
esta condicdo, a qual passou a ser favoravel no ano de 2014, assim como o grau de todas as
empresas estudadas. A JBS S/A apresentou diversas oscilagGes em seu grau de alavancagem
financeira no periodo, chegando em 2014 com um grau 1,20 pontos percentuais maior que
em 2011 e favoravel, assim como as demais empresas. Estas oscilacdes ocorreram devido a
variacdo na porcentagem de retorno liquido do ativo operacional e do custo liquido da divida,
ou seja, nos anos que o custo liquido da divida foi maior que o retorno liquido do ativo
operacional, a empresa apresentou GAF desfavoravel, o que é o casode 2011 e 2013, o inverso
ocorrendo em 2012 e 2014, quando os referidos graus de alavancagem financeira
permaneceram favoraveis. A BRF S/A iniciou o periodo com GAF favoravel de 1,20, o qual foi
diminuindo gradativamente até 2013, pelo fato do custo liquido da divida em 2012 e 2013 ser
maior que o retorno liquido do ativo operacional nesta empresa, ocorrendo o inverso no
primeiro e ultimos anos analisados, chegando a empresa em 2014 a apresentar uma GAF
novamente favordvel de 1,17, a qual ainda ficou 2,5% menor que no primeiro ano de estudo.
Quanto a M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, nota-se que apresentou GAF

favordvel em todos os anos estudados, apresentando no entanto, queda em 2012, devido ao
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aumento do custo liquido da divida com relagao a 2011 neste ano, mas que em 2013 voltou a
elevar-se, mantendo o indice em 2014, encerrando o periodo estudado com GAF favoravel de

1,17 e assim como a BRF S/A, ficando ainda 5,65% menor que o grau encontrado em 2011.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Através das diversas dificuldades enfrentadas pelas empresas nos dias de hoje, devido
principalmente a instabilidade do mercado e a situagdo econémica do pais, faz-se necessario
cada vez mais, que as empresas busquem novas formas de ajudar na tomada de decisdo e na
andlise e interpretacdo de suas situagdes financeiras, a fim de projetar o futuro e a

continuidade das organizagdes.

A partir disso, nota-se a real importancia da andlise de balangos, ndo sé para as grandes
empresas, mas para todas aquelas que buscam uma melhor situacdo financeira e uma
estabilidade no mercado, visto que através do estudo dos diversos indicadores presentes
nesta andlise, como liquidez, endividamento, atividade, rentabilidade e lucratividade, é
possivel tracar de forma mais objetiva a real situacao financeira das empresas, bem como
apontar estratégias melhores visando sempre a continuidade e bom desempenho das

organizagodes.

Com isso, este estudo teve como objetivo analisar a situagdo financeira das maiores
empresas de alimentos do Brasil, sendo elas, a JBS S/A, a BRF S/A e a M. Dias Branco S/A
Industria e Comércio de Alimentos, no periodo de 2011, 2012, 2013 e 2014 a partir da analise
de balancos, do termémetro de Kanitz e do grau de alavancagem financeira. Para isso foram
utilizadas férmulas, quadros e graficos a fim de conseguir compreender melhor e alcangar a

situacdo financeira de cada uma das empresas em estudo.

O trabalho iniciou-se com o estudo bibliografico, no qual buscou-se informacgdes de
conceitos contabeis, bem como dos usudrios, objetivos e principios da contabilidade.
Posteriormente foram trazidas informac¢bes e estruturas das principais demonstragdes
contabeis, sendo elas, o Balango Patrimonial e a Demonstracao do Resultado do Exercicio,

passando entdo a uma breve apresentacdo da contabilidade gerencial e reclassificacdo de
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contas, além de uma abordagem mais detalhada sobre todas as analises, indicadores e demais

instrumentos utilizados para alcancar a situacao financeira das empresas em questao.

Apds o calculo dos indicadores e a analise dos mesmos, além das demonstracdes
contabeis das empresas JBS S/A, BRF S/A e M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de

Alimentos, foi possivel emitir um parecer acerca dos resultados obtidos.

No que se refere aos indicadores de liquidez, observou-se que todas as empresas
apresentam bons indicadores, ou seja, todos acima ou muito préximo de 1 (um) na liquidez
corrente e seca, o que indica uma boa capacidade de pagamento de suas dividas. No entanto,
observou-se que na liquidez geral, a JBS S/A em todo o periodo estudado, permaneceu com
um indicador mais distante de 1 (um), o que demonstra que a empresa ndo tem capacidade
de pagamento total a longo prazo, mas ndo indica uma situacdo ruim, ja que os indicadores
indicam praticamente 75% de capacidade de pagamento em todos os anos. No que se refere
a liquidez imediata, todas as empresas apresentaram dificuldades em saldar seus
compromissos de curto prazo imediatamente, o que nao indica possibilidade de faléncia, ja

gue este indice foi muito melhorado com o passar dos anos.

Nos indicadores de endividamento, observou-se que todas as empresas estdao com
indices bons, com excegdo a participagdo de capital de terceiros para a JBS S/A e BRF S/A, visto
gue em todos os anos o capital de terceiros investido nestas empresas foi maior que o capital
préprio, inclusive aumentando durante o periodo. Destaca-se, no entanto, nesta classe de
indicadores, a empresa M. Dias Branco S/A Industria e Comércio de Alimentos, por apresentar
indices muito bons e consequentemente melhores que as outras empresas em trés dos
indicadores analisados, mas principalmente pela garantia de capital de terceiros oferecida

pela empresa durante o periodo, indicador que ficou bem acima de 1 (um) em todos os anos.

Para os indicadores de atividade, verificou-se que a Unica empresa que ndo precisa
financiar suas vendas, por receber em um prazo menor que o prazo que consegue com Seus
fornecedores para pagar suas compras é a BRF S/A, o que aliado ao bom giro dos estoques
nos anos, é extremamente bom para a empresa. Observou-se também, a necessidade de
procurar conseguir um prazo maior para pagamento das compras, podendo assim, utilizar o

dinheiro da empresa de uma forma que busque a melhora de sua condicdo econo6mica.
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Quanto aos indices de rentabilidade, apesar de no primeiro ano estarem negativos na
empresa JBS S/A, é importante destacar que ao longo do periodo todas as empresas
permaneceram com boas taxas de lucro, mantendo-se durante os anos ou entdao aumentando

no decorrer do periodo, o que mostra a capacidade de crescimento das empresas.

Todos os indices de lucratividade permaneceram positivos em todos os anos, com
excecdo a lucratividade sobre as vendas em 2011 da JBS S/A, mas que assim como nas demais
empresas, apresentou continuo aumento no decorrer dos anos, isto demonstra o bom
funcionamento da empresa, sendo necessdrio manter ou entdo continuar aumentando estes

indices ao longo do tempo.

Um ponto positivo alcancado com este estudo em relacdo a estas empresas, é a
verificacdo através do TermOmetro de Kanitz que todas elas, em todos os anos da andlise, sao
empresas solventes no mercado, apresentando portanto, muito pouca probabilidade de
faléncia em um periodo préximo, além de chegarem no fim do periodo com um grau de
alavancagem financeira favoravel, o que é muito positivo pelo fato do retorno liquido do ativo

operacional permanecer maior que o custo liquido da divida.

Por fim, é importante destacar que este trabalho foi muito importante para o
crescimento intelectual da académica, principalmente no que tange aos calculos e as andlises
realizadas, sendo que foram atingidos plenamente os objetivos de conhecer as maiores
empresas de alimentos do Brasil, estudar suas demonstracdes contabeis e identificar e
calcular seus indices nos anos de 2011, 2012, 2013 e 2014, sendo possivel, ao final, descrever

a situacao financeira das empresas através dos indices estudados
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