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Resumo

O uso de ferramentas para obter uma boa analise para futuras decisdes, empréstimos, investimentos é muito
importante. Ela permite que gestores possam melhor basear suas decis6es gerenciais, bancos decidirem ou néo
em ceder emprestimos e acionistas terem uma visdo melhor do desempenho da empresa. Este artigo teve como
objetivo trazer uma andlise através da ferramenta dos indices financeiros e econdmicos utilizando suas
férmulas e tracando comentarios baseados em contetdo tedrico sobre os fatos que ocorrem no balanco
patrimonial da empresa OSX e sobre como o uso dos indices podem trazer melhor conhecimento sobre a
situacdo do balanco da empresa para melhor nortear as decisdes da geréncia.
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ANALYSIS OF THE FINANCIAL AND ECONOMIC INDEXES: A
CASE STUDY AT THE COMPANY OSX

Abstract

The use of tools to get a good analysis for future decisions, loans, investments that are very important. It allows
managers to have better background about their managerial decisions, the banks analyze whether or not to
permit loans, and the shareholders have better view of the company’s performance. This article has aimed to
bring analysis through the tool of financial and economic indexes using its formulas and drawing comments
based on theoretical content on the facts that occur in the balance sheet of the company OSX and on how the
use of indexes can bring better knowledge about the company balance sheet in order to have accurate
management decisions.
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1. INTRODUCAO

Em meados de 2014, o Brasil comegava a encarar uma crise econémica que passava a afetar
muitas empresas. Muitas delas ndo foram afetadas apenas pelo fator econémico, mas
também por uma crise de suspeitas de corrupcao por parte de seus membros e donos sendo
uma delas a OSX, uma das empresas de Eike Batista. Conhecer a estrutura de capital, a
liquidez e a rentabilidade de uma empresa com esse perfil requer uma elaborada analise de
balanco, pois a mesma permite, segundo Assaf Neto (2010), com a extracdo dos
demonstrativos divulgados pela empresa, uma gama de informagdes sobre seu desempenho
que servira de andlise para investidores, acionistas, credores, concorrentes, governo.



Diante disso, o uso da ferramenta de indices financeiros e econdmicos para este trabalho na
empresa OSX apresentam uma andlise da composicao do capital da empresa, sua liquidez e
a capacidade de cumprir com suas obrigacfes além da sua rentabilidade do capital investido
surgindo o questionamento: Como os indices podem ajudar a analisar o balango de uma
empresa?

A partir disso, este trabalho busca elaborar analises com base nos indices apresentando 0s
resultados obtidos através das formulas dessa ferramenta e indicando os acontecimentos do
resultado dos indices com o desempenho dos demonstrativos da empresa.

Iniciando este trabalho com uma breve explanacdo do contetdo tedrico, apresentando a
metodologia e posteriormente o estudo de caso com a aplicacdo dos indices, por fim,
finaliza-se esse estudo com as consideracdes finais a respeito da importancia do uso desses
indices.

2. ANALISE DE BALANCOS

A Anélise de Balancos traz importantes informacdes que podem apresentar grandes decisfes
sobre e para a empresa. Para Assaf Neto (2010) as informagGes contidas na Analise revelam
0 passado, o presente e o futuro da situacdo financeira e econdmica da empresa ja que é
possivel analisar as causas, a atual posicdo da empresa e suas projecdes futuras e isso é
importante para acionistas, instituicGes financeiras e proprietarios de capital de uma
organizacao, por exemplo, obterem informacdes e resultados das demonstragcdes contabeis
para fins de investimento, concessdo de créditos ou analise da rentabilidade. A apuracdo das
demonstracfes contabeis das empresas permite desenvolver a analise de balancos, sendo
analise das demonstracGes contabeis, relatdrios financeiros seus sinbnimos.

Mas a andlise pode ser relativa para cada pessoa que analisa, ludicibus (2009) afirma que o
conhecimento técnico, a experiéncia e intuicdo dos que analisam as demonstracfes contabeis
pode ser particular de cada analista, pois ndo ha uma maneira criteriosa ou metodolégica
formal para tal, por isso ele vé certa arte na Analise de Balancgos, apesar da mesma possuir
técnicas desenvolvidas para analise. Logo, uma analise mais qualitativa depende da
qualidade de informacéo que o analista possui.

As empresas, para apresentar seus resultados, o fazem com relatérios periodicos. Assaf Neto
(2010) diz que os relatorios elaborados pelas empresas sdo 0s insumos basicos da analise de
balanco que sdo os relatorios obrigatérios, também conhecidos como ‘“demonstra¢des
contabeis” ou “demonstra¢des financeiras”, como definidos pela legislagéo societaria onde
deve ser apurados pela empresa o Balango Patrimonial; Demonstracdo do Resultado do
Exercicio; Demonstrac6es dos Lucros ou Prejuizos Acumulados; Demonstracdo dos Fluxos
de Caixa; Demonstracdo do Valor Adicionado e o outro insumo considerado como relatorios
ndo obrigatorios, por serem mais voltados para a geréncia interna da empresa, mas de grande
importancia para a mesma.

3. PAPEL DOS INDICES DE BALANCO

Para analisar as demonstracGes contdbeis, podem ser empregadas técnicas proprias da
analise de balangos, sendo a mais utilizada a analise pelos indices. (Matarazzo, 1998)
descreve o0 indice como “a relagdo entre as contas ou grupo de contas das Demonstragdes
Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situacéo financeira ou econémica
de uma empresa”, ja para (Marion, 2005), “significam o resultado obtido da divisdo de duas
grandezas”, ou seja, o indice é uma ferramenta utilizada para mostrar qual a situacdo da



empresa, sendo possivel a partir da interpretacdo dos resultados obtidos, ter-se uma visao
geral da organizacao.

A anélise desses indices permite avaliar a empresa e verificar seu desempenho, para
(ludicibus, 1980), “o uso dos quocientes tem como finalidade principal permitir ao analista
extrair tendéncias e comparar 0s quocientes com padrdes estabelecidos”, isto é, utilizar essas
informacBes como forma de comparacdo, como Gitman (1978) descreve analisar os indices
comparando-0s com o0s de outra empresa em um mesmo periodo de tempo, proporciona a
mensuracdo do desempenho e da eficiéncia da empresa, o que permite verificar possiveis
falhas ou ineficiéncias das operacdes que ndo foram verificadas anteriormente, como
Matarazzo (1998) explica varias condicdes como prestigio da empresa junto ao governo,
relacionamento com o mercado financeiro, entre outras condi¢fes, podem manter as
operacdes da empresa, mesmo que esta possua um elevado endividamento, o que dificulta a
visualizagdo dos problemas sem uma apropriada analise de balancos.

Os indices podem apresentar aspectos diferenciados e se subdividem em analise da situacédo
financeira e anélise da situacdo econémica.

PRINCIPAIS ASPECTOS REVELADOS PELOS
INDICES FINANCEIROS

/V ESTRUTURA

Situacdo Financeira
T  LIQUIDEZ

Situacdo Econdbmica ——» RENTABILIDADE
Quadro 1 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 98

Para uma melhor explicacdo dos indices, serdo utilizados exemplos com aplicacdo das
férmulas na Cia. BIG contidas no livro do Matarazzo (1998).

4. INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL

Os indices de estrutura de capital mostram qual a composicdo do capital da empresa,
segundo (Matarazzo, 1998) “os indices desse grupo mostram as grandes linhas de decisoes
financeiras, em termos de obtencéo e aplica¢do de recursos”, ou seja, mostram a forma de
operacdo da empresa em relagdo aos seus investimentos e fontes de capital, ja (ludicibus,
1980), explica que esses indices procuram “retratar a posi¢do relativa do capital proprio com
relag@o ao capital de terceiros”, 0 que Sob esse aspecto, evidencia como a empresa atua em
relacdo as suas fontes de capital e procura por capitais de terceiros.

4.1 Participagdo de Capitais de Terceiros

Através deste indice é possivel observar a participacdo do capital de terceiros aplicado na
empresa em relagdo ao que é investido de capital proprio. Isso possibilita verificar o risco ou
a dependéncia da empresa a terceiros, sendo que, através da férmula, apresenta 0 quanto a
empresa emprestou de capital de terceiros para cada R$100 de capital préprio Matarazzo
(1998).

A formula do indice de Participacdo de Capitais de Terceiros:
Capitais de Terceiros x 100

Patriménio Liquido



Pode-se observar no exemplo a seguir que para cada R$100 de capital proprio, foram
tomados pela empresa R$154.

X1
Capitais de Terceiros 57.500
Patrimoénio Liquido 37.198
Part. de Capitais de Terceiros: 57.500 = 154%
37.198

Tabela 1 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 101

4.2 Composicao do Endividamento

O indice de composi¢do de endividamento visa mostrar o perfil da divida da empresa.
Apresenta 0 quanto ela possui de dividas no curto prazo em relacéo as suas dividas totais,
onde as dividas de curto prazo necessitam ser pagas com, além dos recursos ja existentes,
também com recursos gerados no curto prazo, sendo este mais dificil por ter menos tempo
para gerar recursos. O mesmo nao se da para a divida de longo prazo, pois ha mais
disponibilidade de tempo para a geracdo desses recursos, Matarazzo (1998). A férmula a
seguir, apresenta o percentual da divida de curto prazo em relacao a divida total.

Passivo Circulante x 100

Capitais de Terceiros

X1
Passivo Circulante  46.580
Capitais de Terceiros 57.500
Composicao do Endividamento: 46.580 = 81%
57.500

Tabela 2 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 104

No exemplo, observa-se que 81% da composicdo da divida sdo de curto prazo embora isso
ndo seja muito positivo para o perfil da divida da empresa ja que boa parte da divida tera de
Ser paga com recursos gerados no curto prazo.

4.3 Imobilizag¢do do Patriménio Liquido

Procura mostrar quanto do Patriménio Liquido estd imobilizado em instalagcdes ou ndo esta
como capital de giro de uma empresa, sendo interessante ressaltar que quanto menor for o
percentual de imobilizagdo, maiores sdo os valores aplicados no Ativo Circulante, o que é
bom para a empresa, ludicibus (1998). Procura também, indicar quanto a empresa aplicou no
Ativo Permanente para cada R$ 100 de Patrimdnio Liquido e sua férmula consiste na
seguinte divisdo:

Ativo Permanente x 100

Patrimonio Liquido

X1
Ativo Permanente  26.598
Patriménio Liquido 37.198
Imobilizagéo do PL: 26.598 = 71%
37.198
Tabela 3 - Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 105

No exemplo a Cia. BIG aplicou 71% do seu Patriménio Liquido no Ativo Permanente e
29% no Ativo Circulante. A empresa deve ficar atenta em caso de evolugdo desse
percentual, lembrando que quanto maior for o valor destinado ao Ativo Permanente, menor



sera a aplicacdo no Ativo Circulante e com isso maior sera a possibilidade de, na falta de
Capital Circulante Liquido, a empresa recorrer a capitais de terceiros.

4.4 Imobilizacdo dos Recursos ndo Correntes

E possivel encontrar o percentual de Recursos ndo Correntes que estdo aplicados no Ativo
Permanente neste indice. Para (Matarazzo, 1998) ha uma ldégica na comparacdo das
aplicacdes fixas com os Recursos ndo Correntes ja que nao ha necessidade em financiar todo
o Imobilizado com recursos préprios, pois 0s elementos do Ativo Permanente possui vida
util, sendo assim, “é possivel utilizar recursos de longo prazo desde que o prazo seja
compativel com o de dura¢do do Imobilizado ou entdo que o prazo seja suficiente para a
empresa gerar recursos capazes de resgatar as dividas de longo prazo”, logo, ¢ importante
que o0 prazo seja compativel e suficiente até que a empresa consiga gerar Seus recursos.

Ainda para Matarazzo (1998) o percentual deste indice ndo deve ultrapassar 100% mesmo
que o Ativo Circulante seja de grande necessidade para a empresa € necessario que exista
um pequeno excesso de Recursos Ndo Correntes destinado ao Ativo Circulante. A seguir, a
férmula do indice:

Ativo Permanente x 100

Patrimdnio Liquido + Passivo N&o Circulante

No exemplo a seguir, 55% dos Recursos Nao Correntes foi investido no Ativo Permanente
da empresa, logo, 45% dos Recursos Nao Correntes, o CCL, foram para o Ativo Circulante.

X1
Ativo Permanente 26.598
Exigivel a Longo Prazo 10.920
Patriménio Liquido 37.198
Imob. Recursos ndo Correntes: 26.598 = 55%
48.118

Tabela 4 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 108

5. INDICES DE LIQUIDEZ

Os indices de liquidez ndo mostram somente a capacidade que a empresa possui de saldar
seus compromissos, mas também, de acordo com Matarazzo (1998) sdo indicadores que
procuram medir a solidez da empresa a partir do confronto do Ativo Circulante com suas
obrigagdes, isto &, o fato de a empresa possuir um bom indice de liquidez significa que ela
pode pagar suas dividas, mas ndo estd necessariamente relacionado ao efetivo pagamento
que pode variar em fungéo de outros fatores.

5.1 Liquidez Geral

Esse indice mostra a liquidez da empresa no curto prazo e também no longo prazo,
indicando a capacidade que a empresa possui de pagar a totalidade das suas obrigacoes,
Assaf Neto (2002). De acordo com a nova estrutura de balancos, a formula desse indice se
constitui na soma do Ativo Circulante e Ativo ndo Circulante, excluindo-se o Ativo
Permanente, e dividido pelo Passivo, como apresentada a seguir, e indica quanto a empresa
possui de direitos para cada R$ 1,00 de divida total, Matarazzo (1998).

Ativo Circulante + Ativo ndo Circulante (-Ativo Permanente)

Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante



X1
Ativo Circulante 68.100
Patriménio Liquido 46.580
Exigivel a Longo Prazo 10.929
Liquidez Geral: 68.100 = 1,18

57.500
Tabela 5 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 112

Analisando o exemplo, em X1 a liquidez geral da empresa foi de 1,18 o que significa que
para cada R$ 1,00 de divida a empresa possui R$ 1,18 de investimentos, ou Seja, a empresa
consegue pagar suas dividas e ainda sobram 18% de margem ou folga.

5.2 Liquidez Corrente

Através do indice de Liquidez Corrente é possivel apresentar a relacdo do Ativo Circulante e
0 Passivo Circulante em maior ou menor valor indicando, segundo Matarazzo (1998), o
quanto que para cada R$1,00 de Passivo Circulante, a empresa possui no Ativo Circulante
sendo que quanto maior, melhor pois demonstra que ha suficiéncia para cobrir as dividas de
curto prazo. Quando a Liquidez Corrente for maior que 1, significa que esse excesso €
devido a existéncia de Capital Circulante Liquido onde a formula deste se d& pela diferenga
entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante. A seguir, a formula da Liquidez Corrente:

Ativo Circulante

Passivo Circulante

No exemplo a empresa possui R$1,46 no Ativo Circulante para cada R$1,00 no seu Passivo
Circulante e ainda uma folga de 46%.

X1
Ativo Circulante  68.100
Passivo Circulante 46.580
Liquidez Corrente: 68.100 = 1,46
46.580
Tabela 6 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 115

5.3 Liquidez Seca

O indice de liquidez Seca mostra a capacidade imediata da empresa de pagar suas
obrigagdes, como (Marion, 2005) questiona, “Se a empresa sofresse total paralisacdo de suas
vendas, ou se seu Estoque se tornasse obsoleto, quais seriam as chances de pagar suas
dividas com Disponivel e Duplicatas a Receber?”, ou seja, esse indice procura identificar o
quanto a empresa dispde de ativos de alta conversibilidade em numerario e representa
guanto a empresa possui de Ativo Liquido para cada R$ 1,00 de Passivo Circulante, como
apresentado na formula a seguir, Matarazzo (1998).

Disponivel + Duplicatas a Receber + Outros
Direitos de Rapida Conversibilidade em Dinheiro

Passivo Circulante

X1
Disponivel 5.684
Duplicatas a Receber 36.322
Passivo Circulante 46.580

Liquidez Seca: 5.684 + 36.322 = 0,90
46.580

Tabela 7 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 121




Nesse exemplo, a empresa consegue pagar 90% de suas dividas somente com o Disponivel e
Duplicatas a receber, o que segundo Matarazzo (1998), pode-se afirmar que a empresa
possui bom desempenho, pois mesmo desconsiderando a parte do Ativo Circulante de menor
conversibilidade a empresa ainda consegue pagar grande parte de suas obrigacdes.

6. INDICES DE RENTABILIDADE

Medem a situacdo econdmica da empresa, de acordo com (Matarazzo, 1998) “os indices
desse grupo mostram qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto é, quanto renderam de
investimentos e, portanto qual o grau de éxito econdmico da empresa”, ou seja, esses indices
procuram mostrar como a empresa opera em relacdo ao retorno que obtém de suas
aplicacdes, levando-se em consideracdo o quanto de investimento foi necessario.

6.1 Giro do Ativo

Esse indice mede o volume das vendas em relacdo ao capital investido, € voltado para a
melhor utilizacdo desses recursos, pois quanto maiores os indices de vendas, significa que
mais eficiente é o processo de utilizacdo dos recursos, o ideal é que a empresa tenha vendas
maiores com o investimento (Ativo) que possui, Marion (2005). Segundo Matarazzo (1998)
o0 Giro do Ativo mostra quanto a empresa vendeu para cada R$ 1,00 de investimento total:

Vendas Liquidas

Ativo Total <1
Vendas 161.932
Ativo 74.531
Giro do Ativo: 161.932 = 2,17
74.531

Tabela 8 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 122

No exemplo, para cada R$ 1,00 de investimento a empresa vendeu R$ 2,17, 0 que mostra
um bom aproveitamento dos recursos, pois as vendas dobraram o investimento que foi
necessario.

6.2 Margem Liquida

Mostra a margem de lucro da empresa, sendo possivel verificar através do valor obtido nesse
indice se a empresa possui 0 retorno que deseja, esse indicador & conhecido como
lucratividade Marion (2005), pois indica quanto a empresa obtém de lucro para cada R$ 100
vendidos:

Lucro Liquido x 100
Vendas Liquidas

No exemplo, para cada R$ 100 vendidos a empresa obteve um lucro de R$ 4,79.

X1
Vendas 161.932
Lucro Liquido  7.772
Margem Liquida: 7.772 = 4,79%
161.932

Tabela 9 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 124
6.3 Rentabilidade do Ativo




O indice de Rentabilidade do Ativo apresenta o lucro liquido em relacdo ao seu ativo,
indicando quanto & empresa obteve de lucro para cada R$100 de investimento total. E
possivel medir a potencialidade da empresa de gerar lucro e de capitalizar-se, como
apresentado na formula a seguir, Matarazzo (1998).

Lucro Liquido x 100

Ativo Total o X1
Lucro Liquido 7.772
Ativo Total 74.531
Rentabilidade do Ativo 7.772 = 10,4
74.531

Tabela 10 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 125
No exemplo a empresa teve um lucro liquido de R$10,4 para cada R$100 investidos.
6.4 Rentabilidade do Patriménio Liquido

Neste indice é possivel saber o valor do lucro liquido da empresa em relacdo ao seu
Patrimdnio Liquido em que para cada R$100 investido em Capital Proprio, tem-se, através
da férmula, quanto obteve de lucro liquido. Nesse indice é importante observar que apenas 0
valor do lucro liquido ndo é esclarecedor, portanto, é preciso comparar ao que foi investido
em Capital Proprio, Matarazzo (1998).

Lucro Liquido x 100
Patriménio Liquido

X1
Lucro Liquido 223.741
Patriménio Liquido 946.344
Rentabilidade do PL: 223.741 = 23,64%
946.344
Tabela 11 — Adaptacdo de Matarazzo, 1998, p. 186

No exemplo, observa-se que, para cada R$100 de Capital Proprio a empresa teve um lucro
de 23,64%.

7. PAsSsIvVO A DESCOBERTO

Quando na diferencga entre o Ativo e 0 Passivo obter-se um saldo positivo significa que a
empresa possui Patrimoénio Liquido, pois esta é uma situacdo favoravel, se dessa diferenca o
resultado for negativo, a empresa ndo possui Patriménio Liquido e dessa forma estara diante
de um passivo a descoberto, Gongalves & Baptista (2007).

Passivo a Descoberto € entdo a situagdo liquida negativa que mostra que na empresa “uma
parcela das suas obrigacOes (Passivo) ficara sem ser paga mesmo que a empresa venda todo
0 seu Ativo” (Gongalves & Baptista, 2007), nesse caso, a empresa possui um Ativo menor
que o Passivo, em decorréncia disso ndo conseguira pagar todas as obriga¢des apenas com o
Ativo que possuli.

8. METODOLOGIA DA PESQUISA

Este estudo foi realizado com a finalidade de mostrar atraveés da pesquisa descritiva e
exploratoria, da técnica de pesquisa bibliogréafica e aplicacdo de estudo de caso a situacdo
financeira e econdémica de uma empresa brasileira.

E preciso saber entdo a definicio de pesquisa a qual se constitui como um procedimento de
reflexdo baseado em métodos cientificos que visa descobrir acontecimentos e verdades



relativas a um determinado assunto, 0 que permite a obtencdo de respostas e de novos
conhecimentos, Marconi & Lakatos (1999).

O tipo de pesquisa descritiva se baseia na “descri¢do, registro, analise e interpretagdo”
(Marconi & Lakatos, 1999) através da utilizacdo de métodos estatisticos fundamentados no
controle de dados que buscam a verificagdo de hipoteses. A pesquisa exploratdria
proporciona uma visdo maior dos problemas e um maior aprofundamento dos conceitos
através do desenvolvimento e explicacdo dos assuntos que ja foram debatidos em outros
estudos, Gil (1989).

Em relacdo as técnicas de pesquisa foi realizada pesquisa bibliografica em livros e artigos
afins, a qual se constituiu na busca através de materiais ja elaborados sobre o assunto,
seguido de um estudo de caso, que segundo Gil (1989) é um dos modelos utilizados para a
obtencdo e criacdo de conhecimento através de um estudo profundo que permite um amplo
aprendizado.

9. EsTuDO DE CASO

O presente trabalho tem como objetivo apresentar a situacdo financeira e econdmica da
empresa OSX, através da analise das demonstracdes contabeis nos anos de 2011 a 2016, dos
calculos dos indices de estrutura de capital, liquidez e rentabilidade com a apresentacéo do
passivo a descoberto.

9.1 Empresa OSX

Criada em 2009, a OSX é uma empresa do grupo EBX que atua no ramo de industria naval e
offshore. Produz plataformas de petroleo e oferece servicos as empresas navais. Criada
inicialmente para dar suporte a antiga OGX, empresa que atuava na area de exploracao de
petroleo.

A OSX possui seu proprio estaleiro dentro do Complexo Industrial do Superporto do Acu,
préximo a Bacia de Campos, em um ponto extremamente privilegiado do litoral brasileiro.
A empresa passou por dificuldades financeiras e com o cancelamento de grandes pedidos de
construcdo que seriam feitos, a situacdo se agravou, e em 2013 a OSX pediu sua recuperacao
judicial.

9.2 Demonstragdes Contabeis da empresa OSX

No estudo foram utilizadas as demonstra¢fes contabeis da empresa especialmente o Balanco
Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio para o calculo dos indices.

BALANCO PATRIMONIAL (R$ Milhdes)

31/12/2016 | 31/12/2015 | 31/12/2014 | 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
Ativo Total 1.687,5 8.270,9 6.049,5 8.542,6 9.799,7 4.448,4
Ativo Circulante 31,5 4.089,1 3.734,7 3.882,3 2.177,9 1.315,8
Ativo Nao Circulante 1.656,0 4.181,8 2.314,8 4.660,3 7.621,8 3.132,6
Passivo Total 1.687,5 8.270,9 6.049,5 8.542,6 9.799,7 4.448,4
Passivo Circulante 4544 7.337,7 4.891,6 5.594,2 3.052,0 676,6
Passivo Nao Circulante 4.263,5 3.851,7 3.024,6 744,8 3.415,0 1.071,5
Ef)t;'srgﬁgé‘(’jt')"q”'do -3.030,4| -2.9185| -1.866,6| 22036| 3.3328| 27003

Tabela 12 — Adaptacdo do Balango Patrimonial da empresa OSX

Fonte: Elaborado pelos autores com base nas demonstracGes financeiras da empresa
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO (R$ Milhes)

31/12/2016 | 31/12/2015 | 31/12/2014 | 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
Receita de Venda de Bens e/ou 11 4142 7311 7451 4338 144,2
Servigos
Custq dos Bens e/ou Servicos 73 3381 5491 3037 2601 815
Vendidos
Lucro/Prejuizo do Periodo -1.445,9 -987,3 -4.236,9 -2.399,8 -32,7 4,7

Tabela 13 — Adaptacdo da DRE da empresa OSX

Fonte: Elaborado pelos autores com base nas demonstracGes financeiras da empresa

9.3 Demonstracéo dos Indices de Estrutura de Capital

A seguir, a tabela e o gréfico com os resultados obtidos do célculo dos indices de estrutura
de capital.

indices de Estrutura de Capital 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Participacdo de Capitais de Terceiros 64,74% 194,04% 287,67% -424,10% -383,40% -155,69%
Composicao do Endividamento 38,70% 47,19% 88,25% 61,79% 65,58% 9,63%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liguido 112,44% 223,47% 206,53% -120,11% -140,76% -53,00%

Imobilizacdo dos Recursos ndo Correntes  80,50% 110,37% 154,35% 193,60% 440,21%  130,03%

Tabela 14 — Resultados dos Indices Estrutura de Capital

Fonte: Elaborado pelos autores com base nas demonstracdes financeiras da empresa

600,00% —e@Participacdo de
Capitais de
400,00% - Terceiros

@—eComposicdo do
200,00% 747 Endividamento
—
0,00% ‘ AN — % e—eImobilizacio

2011 2012 2013 do Patriménio

200,00% Liquido
-400.00% \ _/ Imobilizagio

' dos Recursos
-600,00% Né&o Correntes

Géfico 1 — Indices de Estrutura de Capital

Fonte: Elaborado pelos autores

No indice de Participagdo de Capitais de Terceiros, em 2011 a 2013, houve consideravel
aumento de participacdo de capital de terceiros para cada R$100,00 de capital proprio, mas o
ano de 2014 a 2016 a empresa ndo apresenta mais capital proprio, pois seu patriménio
liquido passou a ser negativo devido a constantes prejuizos, ou seja, a empresa estava diante
de um passivo a descoberto. Ao ficar sem recursos préprios, passou a recorrer a capital de
terceiros, em grande parte emprestimos e financiamentos.

Apesar de a empresa ter aumentado sua busca por capital de terceiros, o perfil da sua divida
se modificou passando de 38,7% em 2011 para 9,63% em 2016 a participacdo de capitais de
terceiros de curto prazo. No indice Composicao do Endividamento, o ano de 2013 apresenta
um aumento 128% em relagdo a 2011 de dividas de curto prazo, mas em 2016 houve uma
consideravel queda de 89,1% o que mostra que a empresa passou a buscar mais capital de
terceiros de longo prazo o que indica que ela dispde de mais tempo para gerar recursos.
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No ano de 2011 a empresa OSX j& possuia um elevado indice de imobilizacdo de 112,44%
ou seja, ela imobilizava todo o seu Patrimonio Liquido. No ano seguinte o indice foi de
223,47%, 0 que mostra um aumento de 98,7% em relagdo ao ano anterior. J4 em 2014 o
indice de imobilizacdo foi -120,11% o0 que nesse caso, sem possuir Patrimoénio Liquido a
empresa continuou aplicando capital de terceiros no Ativo Permanente. Em 2016 o indice de
imobilizacdo continuou sendo negativo de -53%, mas apesar disso, 0 investimento no Ativo
Permanente teve uma queda de 47,19% em relacdo ao ano de 2011.

A empresa ja imobilizava recursos nao correntes, mas o ano de 2015 foi quando se obteve o
maior indice com um aumento de 446,84% em relacdo ao ano de 2011. Ao ultrapassar o
100%, ndo houve sobra para ser aplicado no ativo circulante, pois a empresa aplicou todo
Seu recurso no ativo permanente.

9.4 Demonstrac&o dos Indices de Liquidez

Abaixo €é apresentada a tabela e o grafico com os resultados obtidos dos indices de liquidez
da empresa.

indices de Liquidez 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Liquidez Geral 0,81 0,36 0,63 0,48 0,37 0,018
Liquidez Corrente 1,94 0,71 0,69 0,76 0,56 0,069
Liguidez Seca 1,94 0,70 0,67 0,72 0,56 0,059

Tabela 15 — Resultados dos Indices de Liquidez

Fonte: Elaborado pelos autores com base nas demonstracées financeiras da empresa

2,5
2 o—eLiquidez

'\ Geral
15
1 ‘\\\\ Liquidez

¥ Corrente
0,5
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ —=eLiquidez

2011 2012 2013 2014 2015 2016 Seca

Géfico 2 — Indices de Liquidez

Fonte: Elaborado pelos autores

No ano de 2011 através do indice de liquidez geral obtido, verifica-se que a empresa nédo
conseguiria pagar a totalidade de suas obrigagdes e sim 81% delas, porém no ano de 2012 a
empresa teve uma queda de 55,6% e foi esse, 0 primeiro ano entre o periodo comparado, que
a empresa ficou sem Capital Circulante Liquido. O indice permaneceu instavel no decorrer
dos anos e em 2016 apresentou sua maior queda de 97,78% em relacdo ao ano de 2011.

A empresa possuia um bom indice de liquidez corrente em 2011 mostrando que tinha
capacidade de pagar todas as suas dividas de curto prazo e ainda ter uma folga de 94%, mas
em 2012 apresentou um indice de 0,71 o que representa uma queda de 63,4% em relagdo ao
ano anterior. Neste ano, devido a um aumento maior do seu passivo circulante em relacéo ao
seu ativo é importante frisar que a empresa ja ndo possui mais Capital Circulante Liquido, o
qual estd muito ligado ao indice de liquidez corrente, pois 0s direitos que a empresa possui
no curto prazo sdo menores que as suas dividas. O indice que em 2011 era de 1,94 caiu para
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0,069 em 2016, o que mostra uma queda de 96,44%, em grande parte afetados pela queda de
99,91% da conta caixa, 20,97% dos estoques e de 72,53% das duplicatas a receber.

Os indices de liquidez seca tiveram resultados semelhantes ao de liquidez corrente, pois o
valor do estoque da empresa € insignificante, por isso o indice de liquidez seca de 2016
apresentou uma queda parecida com a de liquidez corrente sendo de 96,96% em relacdo ao
ano de 2011.

9.5 Demonstracéo dos Indices de Rentabilidade

Na tabela e no grafico a seguir sdo apresentados os resultados obtidos do indice de
rentabilidade da empresa.

indices de Rentabilidade 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Giro do Ativo 0,03 0,044 0,087 0,12 0,05 0,00065
Margem Liquida 3,26% -0,075% -3,22% -579,50% -238,36% -131445,45%
Rentabilidade do Ativo 0,11% -0,33% -0,28% -70,04% -11,94% -85,68%
Rentabilidade do Patriménio Liquido 0,17% -0,98% -108,90% -226,98% -33,83% -47,71%

Tabela 16 — Resultados dos indices de Rentabilidade

Fonte: Elaborado pelos autores com base nas demonstracGes financeiras da empresa
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Gafico 3 — indices de Rentabilidade

Fonte: Elaborado pelos autores

A empresa em 2011 possuia um Giro do Ativo extremamente baixo, pois ela vendia R$ 0,03
para cada R$ 1,00 investido, ou seja, um volume de vendas muito modesto para o
investimento. No decorrer dos anos o indice apresentou grande instabilidade e em 2016 a
empresa obteve um giro de 0,00065% o qual representou uma queda de 97,83% em relacéao
ao ano de 2011, pois as vendas da empresa em 2016 cairam em 99,24% se comparadas com
as de 2011, esse indice poderia ser menor ou até negativo se a empresa nao tivesse reduzido
seu Ativo.

Né&o foi somente o Giro do Ativo que foi afetado, a Margem Liquida da empresa também.
Em 2011 foi o Unico ano que a empresa obteve uma margem positiva, de 3,26%, o0 que
ocorreu devido a empresa ter lucro neste ano, apesar de ndo possuir um percentual de vendas
elevado. A partir do ano de 2012 a Margem Liquida da empresa passou a ser negativa,
mesmo a empresa obtendo um crescimento das vendas que se manteve entre os anos de 2012
a 2014 houve consideravel aumento das Despesas Operacionais, que correspondem as
despesas financeiras, administrativas e de vendas, o que fez com que a empresa passasse a
ter somente prejuizos. No ano de 2015 as vendas cairam um pouco em relacdo ao ano
anterior e a empresa obteve receita, 0 que diminuiu 0s prejuizos desse ano, mas em 2015 foi
0 ano que a empresa obteve maior percentual de empréstimos e financiamentos de curto
prazo, o que ajudou a empresa a se desestabilizar em 2016. Nesse ultimo ano, a situacao era
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preocupante, pois a empresa teve uma Margem Liquida de -131.445% o que mostram que a
cada R$ 100 vendidos a empresa possui R$ -131.445 de prejuizo, devido ao percentual de
vendas extremamente baixo e o aumento das despesas, o lucro liquido foi -30.663,83%
menor que o0 ano de 2011.

No indice de Rentabilidade do Ativo, o ano de 2011 foi o Gnico ano que a empresa obteve
lucro liquido, ainda que modesto, registrando 0,11%, o que significa que para cada
R$100,00 do investimento total da empresa, ela teve obteve um lucro liquido de R$0,11. Em
2016 a empresa fechou com a maior queda em sua rentabilidade do ativo apresentando
prejuizo de -85,78%, uma queda em relagdo a 2011 de 77.790,91% mostrando que a
empresa estava com uma grande dificuldade de capitalizar-se além do fato de que sua
capacidade em gerar lucro é inexistente. Isso condiz com a queda do lucro liquido que em
2011 era de R$ 4,7 milhdes e em 2016 o prejuizo foi de R$ -1.445,9 milhdes.

A medida da rentabilidade da empresa apresentada pelo Indice de Rentabilidade do
Patriménio Liquido também ndo foi positiva, com excecdo do ano de 2011 que foi de 0,17%
mostrando que para cada R$100 investido em seu capital proprio, ela obteve R$0,17 de
lucro. A partir de 2012 esse indice passou a ser negativo devido aos constantes prejuizos da
empresa e em 2014 a empresa apresentou sua pior Rentabilidade do Patriménio Liquido de -
226,98% tendo uma queda em relacdo a 2011 de -133.617,65%, neste ano a empresa
apresentou seu maior prejuizo de R$ -4.236,9 além de ser o primeiro ano que a empresa
obteve um passivo a descoberto, e nessa situacdo onde a empresa ja ndo possui mais
Patrimbdnio Liquido, ndo é possivel obter-se um indice de rentabilidade do patriménio
liquido.

10. CONSIDERACOES FINAIS

Os indices financeiros e econdmicos sao técnicas indispensaveis da analise de balancgos, pois
possibilitam que o gestor observe como esta a situacdo da empresa e a partir disso direcione
esforgos para a causa do problema o que trard maior efetividade das solucdes.

Na empresa em estudo, OSX, verificou-se através do calculo dos indices de estrutura de
capital, liquidez e rentabilidade, a composi¢cdo do capital, a base sélida e o retorno que a
empresa obtém de seus investimentos, e com isso pode-se compreender a dificuldade da
empresa em saldar seus compromissos e obter retorno sobre seus capitais investidos,
verificou-se também que 0s constantes prejuizos causaram ao patriménio da empresa no
decorrer dos anos um passivo a descoberto e diante dessa situacdo a empresa precisou pedir
sua recuperacao judicial para que conseguisse se estabilizar no longo prazo.

O fato de ter-se utilizado a analise pelos indices permitiu observar que a empresa, embora
criada em 2009, no ano de 2012 comegou a ter prejuizos constantes e em decorréncia disso
nos anos posteriores houve a reducdo e até a nulidade do seu Patriménio Liquido, nessa
situacdo passou a depender mais de capitais de terceiros que passaram a constituir grande
parte do seu Passivo e das Despesas Operacionais em razdo do pagamento de juros.

Dessa forma foi atingido o objetivo do artigo que era mostrar a situacdo financeira e
econdmica através do célculo dos indices, o que possibilitou a compreensdo de que sem o
suporte adequado e sem as mudancas de estrutura da empresa, esta estaria propensa a
endividar-se mais e ter cada vez mais prejuizos, o que ndo seria satisfatorio devido ao seu
grande porte e participacdo na economia nacional.
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