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RESUMO

A escolha do tema para a monografia, surgiu do interesse em assimilar os
conhecimentos obtidos na disciplina “analise das demonstracfes contdbeis” que
motivou a procurar a Cooperativa Agropecuaria de S&o Lourengo do Oeste CASLO
a fim de desenvolver o estudo de caso, que forneceu todos os documentos e
informacdes necessérias para a realizacdo do trabalho. A definicdo da metodologia e
dos objetivos no inicio da pesquisa auxiliou a classificacdo dos assuntos e autores
inerentes ao trabalho para realizar o referencial tedrico. Neste sentido, definida a
pesquisa cientifica, deu-se inicio na reestruturacdo do balanco patrimonial e da
demonstracdo do resultado do exercicio com a padronizagdo de suas contas
efetuou-se a aplicagdo dos métodos de avaliagdo, sendo que a analise foi realizada
com as seguintes técnicas: analise vertical e horizontal, andlise dos indices de
estrutura da capital, liquidez e rentabilidade, alavancagem financeira, prazos médios
e o teste de solvéncia. Para o desenvolvimento da andlise também foram utilizados
quadros e graficos elaborados para facilitar a interpretacdo dos resultados. No
decorrer do trabalho foi visto que algumas contas precisam de uma atencéo
especial. E sugere-se a reavaliagdo e a execugdo de medidas que eliminem ou
minimizem os gargalos, podem evitar que no futuro ocorram outras redugdes nas
sobras da cooperativa. Para os préximos periodos, a cooperativa pode-se utilizar
dos mesmos métodos de andlise ou parte deles para medir o seu crescimento e
suas sobras.

Palavras Chaves: Analise de Balanco, informacé&o, deciséo.



ABSTRACT

The choice of theme for the monograph, there is interest in assimilating the
knowledge obtained in the discipline “analysis of financial statements” that led to
finding the Agricultural Cooperative of St. Lawrence in the west CASLO to develop
the case study, which provided all documents and information necessary to carry out
the work. the definition of the methodology and goals at the beginning of the search
helped the classification of subjects and authors involved in working to achieve the
theoretical framework. In this sense, defined the scientific survey, was started in
restructuring the balance sheet or the statement of income for the year with the
standardization of their accounts made the application of methods of assessment,
and the analysis was performed with the following techniques: Vertical and horizontal
analysis, examining the structure of indices of capital, liquidity and profitability,
financial leverage, and the analysis was also used tables and graphics to facilitate
the interpretation of results. during the work was because some accounts need
special attention attention. And it is suggested the reassessment and implementation
of measures that eliminate or minimize the bottlenecks may occur in the future to
avoid further reductions in the leftovers of the cooperative. For the coming periods,
the cooperative can be used the same methods of analysis or part of them to
measure their growth and their leftovers.

key words: Analysis of Balance, information, decision
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos verificou-se que a contabilidade esta deixando de ser
apenas uma ferramenta de controle do patrimonio para tornar-se aliada dos gestores
no processo decisorio.

E notdrio o fato de que as empresas em geral necessitam periodicamente
de informagdes de cunho gerencial para que possam dessa forma avaliar seu
desempenho e tomar decisdes com mais eficiéncia e segurancga, caso contrario ela
corre o risco de néo sobreviver no mercado, hoje tdo competitivo.

A contabilidade dispde de uma ferramenta cujo objetivo € justamente
diagnosticar a situacdo econémico-financeira das empresas. Trata-se da analise das
demonstracdes contabeis. Essa ferramenta é muito utilizada pelos gestores e
também por outros usudrios da contabilidade. Os dados gerados pelo sistema
contdbil podem ser transformados em informag¢des importantissimas aos
administradores para que eles possam administrar seu negécio com maior grau de
confiabilidade, ja para os usuarios externos da contabilidade, os relatérios gerados a
partir da andlise das demonstracdes contabeis representam uma forma de avaliar a
qualidade da gestdo que esta sendo realizada.

E nesse sentido que o presente trabalho foi desenvolvido, através dele
pretende-se oferecer ao leitor subsidios para o entendimento da importancia do
tema escolhido: andlise das demonstracfes contdbeis. Para tanto apresenta os
principais conceitos acerca do tema e as principais ferramentas utilizadas: anélises
vertical e horizontal e andlise através dos indices financeiros.

A fim de complementar os aspectos tedricos, este estudo apresenta uma
andlise de balanco utilizando os dados da Cooperativa Agropecuéria CASLO. Trata-
se de uma empresa que atua no Estado de Santa Catarina ha trinta anos.

Para a elaboragdo da analise da referida empresa utilizou-se as
demonstra¢des contabeis dos anos de 2004, 2005, 2006 e 2007. As mesmas foram

apresentadas de forma padronizada para facilitar o entendimento.
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1.1 DEFINICAO DO TEMA

Andlise das Demonstra¢fes Contabeis da Cooperativa Agropecuaria de Sao
Lourenco do Oeste — CASLO.

1.2 APRESENTACAO DO PROBLEMA

No mercado de economia globalizada percebe-se que todas as empresas,
independente do ramo em que atuem, enfrentam desafios para se manterem no
mercado. Elas necessitam da informacéo certa na hora certa, informacgdes das quais
elas possam se valer na hora de tomar suas decisdes gerenciais.

A andlise das demonstracdes contabeis, quando bem elaborada, possibilita
extrair informacdes para avaliacdo dos resultados permitindo emitir relatério de
avaliacdo de desempenho.

As informacdes geradas pela andlise das demonstracbes contabeis, séo
ferramentas Gteis para a visualizacdo da situacdo passada, servindo como base de
reavaliagdo quando comparados com outros dados atuais que se melhorados
podem auxiliar no planejamento de investimentos futuros.

As cooperativas também estéo inseridas nesse contexto, com isso o problema
do trabalho procura responder a seguinte pergunta: como a anélise de balanco

pode auxiliar uma cooperativa natomada de decisdo?

1.3 OBJETIVOS
Diante do tema e problema apresentados, tém-se como objetivos deste

trabalho:

1.3.1 Objetivo geral

Elaborar a andlise das Demonstragdes Contdbeis para a Cooperativa
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Agropecuaria — CASLO a fim de avaliar seu desempenho durante o periodo

analisado e gerar informagfes Uteis para tomada de deciséo.

1.3.2 Objetivos especificos

a) Elaborar uma revisdo da literatura especializada identificando os
principais conceitos e ferramentas de analise de demonstra¢cdes contabeis;
b) Coletar dados na empresa através de documentos contabeis;

d) Analisar a demonstra¢des contébeis;

e) Emitir relatorio como resultado da anélise.

1.4 JUSTIFICATIVA DO TRABALHO

Esse trabalho se justifica pelo fato de pretender mostrar que nem mesmo
nas cooperativas a préatica contdbil deve ser encarada apenas como imposi¢cdo da
legislagdo fiscal, ja que as demonstracdes contabeis divulgadas por essas
instituicbes, podem trazer informacdes de extrema relevancia para diagnosticar a
salude econdmico-financeira de tais empresas. Isso pode ser visto nas préprias

palavras dos autores ludicibus e Marion (2002, p. 42):

Observamos com certa frequéncia que varias empresas, principalmente as
pequenas, tém falido ou enfrentam sérios problemas de sobrevivéncia.
Ouvimos empresarios que criticam a carga tributaria, os encargos sociais, a
falta de recursos, os juros altos etc., fatores que, sem duavida, contribuem
para debilitar a empresa. Entretanto, descendo a fundo nas nossas
invencdes, constatamos que, muitas vezes, a “célula cancerosa’” nédo
repousa naquelas criticas, mas na ma geréncia, nas decisdes tomadas sem
respaldo, sem dados confiaveis. Por fim observamos, nesses casos, uma
contabilidade irreal, distorcida, em consequéncia de ser elaborada Unica e
exclusivamente para atender as exigéncias fiscais.

Mas de nada adiantaria ter em maos os dados gerados pelo sistema
contabil, se ndo houver a utilizagdo dos mesmos em prol do alcance dos objetivos

da instituicdo, € nesse sentido que esse trabalho identifica a importancia da andlise
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de balanco.

Para os responsaveis pela administracédo, a analise de balanco representa
uma ferramenta a mais na tentativa de evitar erros que possam de alguma maneira
prejudicar o desenvolvimento das atividades da empresa. Saber interpretar os dados
gerados pela contabilidade pode ser um diferencial na hora de tomar as decisdes.

No caso dos associados de uma cooperativa, as demonstracdes contabeis
devem proporcionar condigbes adequadas de avaliar seu investimento.

E por ultimo esse estudo se justifica pela oportunidade e a possibilidade de

assimilar em prética os conhecimentos e a teoria adquirida em sala de aula.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico teve como finalidade buscar maior compreenséo e
aplicacdo de andlise das demonstracGes contabeis, para avaliar a eficiéncia das
operacdes estratégicas que sustentam o negécio da empresa. O estudo buscou
apresentar temas que abordam e fundamentam as teorias e célculos que

proporcionam informagdes para fins gerenciais.

2.1 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As Demonstra¢fes contabeis apresentam as mudangas ocorridas durante o
exercicio e a atual situacdo do Patrimdnio da Empresa.

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes (1976) ao fim de cada
exercicio social a diretoria devera elaborar, com base na escrituragdo contabil, as
seguintes demonstragdes financeiras:

« Balanco Patrimonial;

« Demonstracdo do Resultado do Exercicio;

« Demonstracao de Lucro ou Prejuizo Acumulado;

« Demonstracéo de Origem dos Recursos Acumulados.

A estrutura das Demonstragfes Contéabeis esta descrita nessa mesma Lei e
de acordo com Matarazzo (2003) todas as empresas no Brasil divulgam suas

demonstragdes financeiras sob a forma prevista na Lei das S.A.

2.1.1 Balango Patrimonial

O Balango Patrimonial € a demonstracdo que apresenta todos os bens,
direitos e deveres da empresa. O mesmo se classifica em Ativo e Passivo, de
acordo com Marion (2005, p. 42) “reflete a posi¢cdo financeira em determinado

momento, normalmente no fim do ano ou de cada periodo prefixado”.
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O quadro 01 mostra os Grupos de Contas do Balango Patrimonial.

ATIVO

PASSIVO

Circulante

Circulante

S&o0 contas que estdo constantemente
em giro — em movimento - sendo que a
conversao em dinheiro sera, no maximo,

no préximo exercicio social.

S8o obrigacdes exigiveis que serdo
liguidadas no proximo exercicio social:
365 dias

levantamento do Balanco.

nos  proximos apés o

Realizavel a Longo Prazo

Exigivel a Longo Prazo

Sdo Bens e Direitos que se

transformardo em dinheiro ap6s um ano

do levantamento do Balango.

S&o as obrigacBes exigiveis que serdo
liquidadas com prazo superior a um ano

- Dividas a longo prazo.

Permanente Patrimoénio

S840 Bens e Direitos que ndo se| S8o o0s recursos dos proprietarios
destinam a venda e tem vida dutil, no | aplicados na empresa. Os recursos
caso de bens, longa. E pode variar entre | significam o capital mais o seu

5 a 25 periodos ou anos em média.

rendimento — Lucros e Reservas.

- Investimentos

Sao as inversoes financeiras de carater
permanente que geram rendimentos e

ndo sdo necessarios a manutengdo da

atividade fundamental da empresa.

- Imobilizado

S&o itens de natureza permanente que
serdo utilizados para a manutencdo da

atividade bésica da empresa.

- Diferido

S4o0 gastos com servicos que

beneficiardo resultados de exercicios

futuros.

Quadro 01 — Grupos de Contas do Balanco Patrimonial

Fonte: Marion, 2005, p. 75.
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A Lei das S. A determina ainda que as contas no ativo serdo dispostas em
ordem decrescente de grau de liquidez dos elementos nela registrados.

Para que se faca uma boa andlise das demonstrages contédbeis, Marion
(2005) faz algumas sugestbes: preparar as demonstragfes contabeis, ou seja,
reclassificar os itens de maneira mais adequada, mesmo que ja tenha um padrdo
definido, é preciso dar um tratamento mais rigoroso na hora de se fazer uma anélise.

A reestruturac@o do balango e da DRE facilita a aplicagdo de férmulas para

calculos e, simplifica a quantidade de dados para serem interpretados e analisados.

2.1.2 Demonstracédo do Resultado do Exercicio (DRE)

A DRE apresenta o resultado econémico obtido pela empresa durante um
determinado periodo. Essa demonstracdo pode ser apresentada de forma mais
analitica: Receitas, destaque dos impostos, grupos de despesas e por fim o lucro. A
Demonstracdo do Resultado do Exercicio € um relatorio de suma importancia, pois
traz véarias informagdes para o processo de tomada de decisao.

Para Crepaldi (2002, p. 203) a estrutura da Demonstragéo do Resultado do

Exercicio discriminara, conforme o quadro 02.

| — a receita bruta das vendas e servigos, as dedugdes das vendas, os abatimentos e
0S impostos;

Il — a receita liquida das vendas e servigos, 0 custo das mercadorias e servigos
vendidos e o lucro bruto;

Il — as despesas com vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas, as
despesas gerais e administrativas e outras despesas operacionais;

IV — o lucro ou prejuizo operacional, as receitas e despesas ndo operacionais e 0
saldo da conta de corregcao monetaria;

V — as participagbes de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficiarias e as contribuicbes para instituicbes ou fundos de assisténcias ou
previdéncia de empregados;

VI — o lucro ou prejuizo do exercicio e seu montante por acdo do capital social.

Quadro 02 — Estrutura da D.R.E.
Fonte: Crepaldi, 2002, p. 203
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Crepaldi (2002, p. 203) destaca a importancia de se diferenciar receitas e
encaixes de dinheiro. A receita é registrada no momento da venda. J4 o encaixe
ocorre quando do efetivo pagamento pelo cliente. Dessa forma, uma empresa, pode
ter receitas e, no entanto, ter que tomar empréstimos por falta de caixa. O equilibrio
entre receitas e caixa € fruto de politicas de vendas e cobranca adequadas.

Conforme Crepaldi (2002, p. 203) a teoria e a legislagdo contabil brasileira
recomenda que as receitas e despesas devam obedecer ao regime de competéncia.
Assim, na determinacdo do resultado do exercicio serdo computados as receitas,
rendimentos e ganhos no periodo, independentemente de sua realizacdo em moeda,
e 0s custos, despesas, encargos e perdas, pagos ou incorridos, correspondentes a
essas receitas e rendimentos.

Cabe aqui uma observagdo a respeito das demonstragdes contabeis. A lei
11638/07 trouxe modificagbes significativas na contabilidade das sociedades
andnimas e de grande porte.

A nova lei criou mais um subgrupo no ativo permanente com o titulo de
intangivel, trata-se de direitos que tenham por objeto bens incorpéreos destinados a
manutencdo da companhia ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de
comércio adquirido. consideram-se ainda, intangiveis os seguintes bens marcas e
patentes, direitos autorais, autorizagdes e concessoes, etc.

Em decorréncia dessa alteracdo foram modificados, também, os incisos IV e
V do artigo 179 da Lei das S. A que dispdem sobre imobilizado e o diferido.

A nova lei também instituiu as seguintes demonstracdes: Demonstracéo de
Fluxo de Caixa (DFC) e a Demonstragcdo do Valor Adicionado (DVA). A primeira
substituiu a Demonstracdo de Origens e Aplicacdo de Recursos (DOAR) e tem
objetivo analisar as alteragfes ocorridas, durante o exercicio, no saldo de caixa e
equivalente de caixa disponivel. A segunda demonstracdo tem por objetivo
representar o valor da riqueza gerada pela companhia, a sua distribuicdo entre os
elementos que contribuiram para a sua geragdo, tais como empregados,
financiadores, acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza néo
distribuida.

Todas as demonstracdes contabeis sdo passiveis de andlise, porém no
estudo de caso desenvolvido nesse trabalho optou-se por analisar apenas o balanco
patrimonial e a DRE considerando que para Franco (1989, p. 97) estas sdo “as

demonstragcdes contdbeis que melhores e mais completos elementos oferecem para
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a analise”. Optou-se também por manter a estrutura do balan¢o patrimonial e da
DRE de acordo com a Lei 6404/76, porque as demonstracdes analisadas no capitulo

guatro foram elaboradas conforme essa mesma lei.

2.2 AANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS E SUA IMPORTANCIA

A anélise das demonstracdes contdbeis é uma técnica contébil pela qual é
possivel extrair das demonstragdes contabeis o maximo possivel de informagdes
Uteis aos usuarios da contabilidade.

Para Franco (1989, p. 93) “analisar uma demonstracdo contabil é decompd-
la nas partes que a formam, para melhor interpretagéo de seus componentes”.

J& ludicibus (1982, p. 20) conceitua a andlise como “a arte de saber extrair
relagBes Uteis, para o objetivo econdmico que tivermos em mente, dos relatorios
contébeis tradicionais e de suas extensfes e detalhamentos”. O autor refere-se a
uma arte por se tratar de uma técnica que apresentard resultados que podem ser
semelhantes, mas nunca idénticos, pois sofre influéncia da visdo do analista.

Para Matarazzo (2003, p.15) o objetivo da andlise das demonstracfes
contédbeis “é extrair informacdes das demonstracdes financeiras para a tomada de
decisdes”.

Franco (1989, p. 20) contribui com o tema quando reconhece a importancia
da analise das demonstragfes contabeis, o autor afirma ser “através dela que a
contabilidade fornece informag@es analiticas e detalhadas que facilitam a leitura e a
interpretacdo das demonstracdes contébeis”.

Para Franco (1989, p. 93) “se faz necessério analisar as demonstracdes
contédbeis para conseguir um maior grau de detalhamento das informacfes sobre o
estado em que se encontra o patrimonio e suas variagdes”.

Segundo Franco (1989), uma andlise bem elaborada deve primeiramente
decompor o todo em partes, em seguida é indispensavel comparé-las entre si e
também no conjunto como um todo verificando a eficiéncia que cada uma representa
para o patriménio.

“A andlise das demonstragdes contabeis de balancos pode determinar as
potencialidades e perspectivas para a empresa no futuro através do exame de
balancos projetados”. (FRANCO, 1989. p. 94).
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A técnica de analisar balan¢os possui muitos usuérios como as instituicdes
financeiras e fornecedores que avaliam as contas a receber e a pagar devido ao
risco de conceder empréstimo ou comercializar com determinada instituicdo, os
investidores que antes de escolher seu investimento, mas certamente o maior

usuario sao os administradores.

2.3 ANALISE ATRAVES DE INDICES

A partir do momento em que as Demonstracfes Contabeis estiverem
prontas, ou seja, padronizadas é possivel dar inicio a analise através dos indices. A
utilizacdo das demonstra¢cdes faz maior sentido quando se mede o desempenho da
empresa, como a capacidade de solver seus compromissos, grau de risco e
lucratividade ou rentabilidade.

Os indices constituem uma técnica de analise muito empregada pelo fato de
facilitar o trabalho do analista, pois a interpretacdo através de percentuais é mais
significativa que a observagdo de montantes. De acordo com Matarazzo (2003, p.
147) “a caracteristica fundamental é fornecer visdo ampla da situacdo econémica ou
financeira da empresa”.

Conforme Matarazzo (2003) os indices podem evidenciar dois tipos de
situagdes: a financeira e a econémica, visto que os indices da situagao financeira se
dividem em indices de estrutura de capitais e indices de liquidez. Aplicando-se os
indices de estrutura de capital é possivel conhecer as fontes financiadoras de
recursos e onde estes foram aplicados, com isso tem-se nogdo das grandes linhas
de decisfes financeiras tomadas na empresa.

Os indices de liquidez avaliam a capacidade da empresa em saldar seus
compromissos seja no curto ou longo prazo. Para evidenciar a situagdo econdomica
utiliza-se os indices de rentabilidade, trata-se de indices que mostram quanto

renderam os investimentos, avaliando o éxito econdémico obtido pela empresa.
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indices para Andlise

Simbolo indice Foérmula Indica Interpretacédo
Estrutura Capital
CT/PL Participacdo de Capitais de terceiros x100 Quanto a empresa tomou de capitais | Quanto menor,
capital de terceiros | Patrimonio Liquido de terceiros p/ cada 100 de capital melhor.
(endividamento) préprio
PC/CT Composicéo de Passivo circulante x 100 Percentual de obrigag8es a curto Quanto menor,
endividamento Capitais de terceiros prazo em relacdo as obrigacdes totais | melhor.
AP/PL Imobilizag&o do Ativo permanente x 100 Quantos dinheiro a empresa aplicou | Quanto menor,
Patrimonio Liquido | Patrimdnio Liquido no ativo permanente p/ cada 100 de melhor.
patrimonio liquido
AP/PL+ELP | Imobilizagcéo dos Ativo Permanente x 100 Que percentual dos recursos ndo Quanto menor,
recursos nao PL + ELP correntes (PL e ELP) foi destinado ao | melhor.
correntes ativo permanente
Liquidez
LG Liquidez geral Ativo C + realizavel LP Quanto a empresa possui de ativo Quanto maior,
Passivo C + exigivel LP circulante + realizavel LP p/ cada 1 melhor.
de divida total
LC
Liquidez corrente Ativo circulante Quanto a empresa possui de ativo Quanto maior,
Passivo circulante circulante p/ cada 1 de passivo melhor.
LS circulante
Liquidez Seca Ativos rapida conversibilidade | Quanto a empresa possui de ativo Quanto maior,
Passivo circulante liquido p/ cada 1 de passivo circulante | melhor.
Rentabilidade
VIAT Giro do ativo Vendas Liquidas Quanto a empresa vendeu para cada | Quanto maior,
Ativo Total 1 de investimento total melhor.
LL/V Margem Liquida Lucro Liquido x 100 Quanto a empresa obtém de lucro Quanto maior,
Vendas Liquidas para cada 100 vendidos melhor.
LL/AT Rentabilidade do Lucro Liquido x 100 Quanto a empresa obtém de lucro Quanto maior,
Ativo Ativo Total para cada 100 de investimento total melhor.
LL/PL Rentabilidade do Lucro Liquido x100 Quanto a empresa obtém de lucro Quanto maior,

Patrimonio Liquido

Patrimdnio Liquido médio

para cada 100 de capital proprio

investido, em média, no exercicio.

melhor.

Quadro 03 — indices para Anélise
Fonte: Matarazzo, 2003, p. 152
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Conforme apresentado no quadro 03, além da analise através dos indices,
também é possivel mensurar informagdes através de outros indices; como a analise
horizontal e vertical de balangos, analise do capital de giro, alavancagem financeira

e analise dos prazos médios.

2.4 ANALISE VERTICAL E ANALISE HORIZONTAL

z

De acordo com Matarazzo (2003) essa € uma técnica que proporciona
informacdes detalhadas sobre os elementos das demonstragBes contabeis, como
por exemplo, é possivel saber qual o principal credor da empresa. Na andlise vertical
do balango verifica-se o percentual que cada conta representa em relacdo ao total
do ativo, no caso da DRE, o percentual é calculado em relagcédo ao total das vendas.
Na andlise Vertical constata-se a real importancia de cada elemento para a
demonstragéo financeira a que pertence.

A andlise horizontal das demonstragdes contabeis € a variagdo que ocorre
em cada conta em relagdo ao ano anterior ou a um ano base, dessa forma é
possivel saber por exemplo se a atividade da empresa cresceu e a qual a
porcentagem desse crescimento.

Matarazzo (2003) ensina que as analises vertical e horizontal ndo devem
ser feitas isoladamente a fim de evitar conclusdes distorcidas, pois uma conta pode
apresentar uma variagdo de 2000% na analise horizontal, mas, verificando-se

andlise vertical percebe-se aquele item é irrelevante para a empresa.

2.5 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO

A andlise e gerenciamento do capital de giro € uma tarefa importante para
um bom desempenho financeiro da empresa, pois uma empresa que possui baixa
capacidade de pagamento corre o risco de ter suas negociacdes afetadas por falta

de recursos financeiros e com isso poderd comprometer a rentabilidade da mesma.
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Conforme Matarazzo (2003, p. 338) a diferenca entre investimentos no Ativo
Circulante Operacional (ACO) e Passivo Circulante Operacional (PCO) é quanto a
empresa necessita de capital para financiar o giro da atividade, ou seja, a
Necessidade de Capital de Giro (NCG). Portanto, NCG = ACO - PCO.

Recomenda-se a andlise do capital de giro para evitar que futuramente a
empresa tenha dificuldades em saldar compromissos.

Para financiar as necessidades de capital de giro, h& trés tipos de fontes
financiadoras, sdo elas: “Capital Circulante Proprio; Empréstimos e Financiamentos
Bancérios de Longo Prazo; Empréstimos Bancarios de Curto Prazo e Duplicatas
Descontadas” (MATARAZZO, 2003, p. 339).

2.6 ALAVANCAGEM FINANCEIRA

Ao utilizar a alavancagem financeira como instrumento de analise é possivel
avaliar a qualidade da administragéo financeira. Para Matarazzo (2003, p.402) “a
alavancagem financeira é o efeito da estrutura de financiamento no lucro dos
acionistas”.

Segundo Crepaldi (2002, p. 252) esta associado a estratégia da empresa de
elevar a taxa de retorno dos acionistas por meio das alteragbes na composi¢céo do
Passivo, que possibiltem melhor adequagdo dos custos financeiros as
potencialidades de lucratividade operacional da empresa.

Para calcular o grau de alavancagem financeira € necessario conhecer
primeiro os indices de rentabilidade, Matarazzo (2003, p. 397) indica trés indices

bésicos conforme mostra o quadro a seguir.
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Nome Simbolo Formula Significado
Retorno s/ Ativo | RsA Lucro antes despesa.financeira |Quanto a empresa gera de
Ativo Operacional lucro p/ cada 100 de

investimentos.

Custo da Divida |CD despesas financeiras Quanto a empresa paga de

passivo gerador de encargos |juros para cada 100 tomados

junto a Instituicbes
Financeiras
Retorno s/ | RsPL Lucro Liguido Quanto os acionistas ganham
Patriménio Patriménio Liquido para cada 100 de
Liquido investimentos.

Quadro 04 — Indices para Determinar Rentabilidade
Fonte: Matarazzo, 2003, p. 397

Para saber se o retorno é adequado ou n&o pode ser aplicada a formula do
Grau de Alavancagem Financeira: GAF = RsPL/ RsA.
A alavancagem financeira esta ligada a capacidade da empresa em

conseguir maximizar o resultado da atividade através da estrutura de financiamento.

2.7 ANALISE DOS PRAZOS MEDIOS

A analise dos prazos médios € uma ferramenta importante para a andlise
das demonstracfes contabeis, através desses indices € possivel mensurar qual o
tempo de esgotamento dos estoques e sua posterior renovagdo, como também é
possivel prever o prazo de recebimento das vendas e ainda o prazo de pagamento
dos fornecedores.

Matarazzo (2003) recomenda analisar os indices de prazos médios
conjuntamente para dessa forma, determinar as estratégias empresariais. Ha trés
indices de prazos médios que podem ser encontrados a partir das Demonstracdes

Financeiras.
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O quadro n° 05 mostra o resumo dos Prazos Médios e suas Férmulas:

PMRYV = Prazo Médio de Recebimento = 360 X Duplicatas a Receber

Vendas
PMRE = Prazo Médio de Renovacéo de Estoques = 360 X Estoques
CMV
PMPC = Prazo Médio de Pagamento de Compras = 360X Fornecedores
Compras

Quadro 05 — Prazos Médios
Fonte: Matarazzo, 2003, p. 318

Através do indice de Prazo Médio de Recebimento de Vendas, podem ser
calculados, quantos dias, em média, a empresa ter4 de esperar para receber suas
duplicatas e o volume de investimentos em duplicatas a receber. Assim percebe-se
que o - PMRV — expressa o tempo decorrido entre a venda e o recebimento.

O Prazo Médio de Pagamento de Compras representa o tempo meédio que a
empresa precisa para efetuar o pagamento da compra de matéria-prima. O Prazo
Médio de Renovacgéo de Estoques representa o tempo médio que a empresa gasta
para efetuar a reposi¢céo de todo o seu estoque.

Matarazzo (2003, p. 317) chama a atencéo para a diferenca entre a férmula

do prazo médio de renovacéo de estoque e as anteriores.

Enquanto as duplicatas a receber ou a pagar decorrem das vendas ou das
compras passadas, 0s estoques relacionam-se com as vendas futuras. O
correto seria, pois tomar as vendas dos proximos meses apés o0 balanco.
Como esse dado, porém, ndo € disponivel ao analista externo, tomam-se
as proprias vendas passadas a preco de custo, dadas pelo custo das
mercadorias vendidas.

Para a obtencdo de um bom resultado de andlise de balanco, é necessério
gue haja veracidade e confiabilidade nos dados apresentados nos documentos
analisados, pois se alguma informacéo, ou dado estiver incoerente o resultado da

andlise pode ficar comprometido.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este trabalho caracteriza-se como um estudo de caso, e teve como ponto
de partida uma pesquisa bibliografica sobre andlise de balancgo.

Por tratar especificamente da andlise de balangos da cooperativa CASLO,
considerando-se que o resultado é valido somente para esta empresa ndo pode ser
aplicado nas demais.

Para Gil (1999, p. 73) “o estudo de caso é caracterizado pelo estudo
profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de maneira que permita seu amplo e
detalhado conhecimento”.

Para Fachin (2001, p. 42) no estudo de caso todos 0s aspectos sao
investigados e por tratar-se de um estudo intensivo “podem até aparecer relacdes
que de outra forma ndo seriam descobertas”.

Quanto a analise dos dados utilizou-se a abordagem quantitativa e a
qualitativa a partir das Demonstragfes Contabeis da Cooperativa CASLO, baseada
na interpretacdo dos referidos dados, levando-se em conta: as variagbes de um
periodo em relagdo aos outros, se as variagdes foram positivas ou negativas.

A coleta de dados foi realizada com base nos relatérios emitidos pelo setor
de contabilidade da empresa, Balango Patrimonial e DRE de 2004 a 2007.

ApoOs a coleta de dados, estes foram avaliados e interpretados.



31

4 ESTUDO DE CASO

Neste capitulo é apresentada a empresa na qual o trabalho foi aplicado,
bem como a andlise dos dados e posteriormente as consideracdes sobre o capitulo.
As demonstrac¢des contdbeis foram padronizadas conforme modelo sugerido

por Matarazzo (2003) e encontram-se no apéndice.

4.1 AEMPRESA OBJETO DE ESTUDO

A CASLO é uma Cooperativa Agropecuéria localizada no municipio de S&o
Lourenco do Oeste - SC que iniciou suas atividades no dia 06 de junho de 1978,
apds varias reunides e reivindicacdes dos agricultores, na sede do Clube Recreativo
Araucaria, onde se reuniram varias entidades locais e agricultores em Assembléia
Geral, fundou-se a Cooperativa Agropecuaria S&o Lourenco do Oeste.

Porém nos periodos de 1996 a 1999 a Cooperativa passou por grandes
dificuldades financeiras que exigiu muito empenho e comprometimento de toda a
administragédo, medidas para contengéo de custos e gastos foram tomadas, mesmo
assim houve a necessidade de desmobilizar-se de alguns investimentos, uns
considerados inviaveis, outros até rentaveis.

A Cooper CASLO esté confiante na continuidade dos trabalhos que dever&o
trazer muito crescimento para a Cooperativa e para cada membro participante dela,
e acredita fielmente que o Cooperativismo ainda é a Unica grande alternativa para
gue 0s pequenos produtores alcancem seus objetivos e resultados almejados.

A sociedade objetiva promover: o estimulo, o desenvolvimento progressivo,
e a defesa de suas atividades econdmicas, de carater comum. A venda em comum
de sua producdo agricola e agropecuaria nos mercados locais e nacionais. E para
consecucdo de seus objetivos transporta do local da producdo para suas
dependéncias os produtos de origem vegetal ou animal de seus associados,
classifica, padroniza, beneficia e armazena tais produtos. Fornece aos associados e
demais clientes, sementes, insumos, fertilizantes, herbicidas, inseticidas, ragdes e

concentrados e demais mercadorias de géneros alimenticios.
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A Cooperativa Agropecuaria CASLO atualmente conta com quatro filiais no
interior do municipio sede e uma no municipio de Novo Horizonte para ficar mais
proximo e melhor atender aos associados.

Além das filiais a CASLO também possui uma Agro veterinaria e um Centro
Administrativo na cidade de Sao Lourenco do Oeste.

A CASLO conta com um quadro social de 659 associados e 57 funcionarios.

Fonte: dados da pesquisa

4.2 ANALISE DOS DADOS

Na sequéncia sdo apresentados os dados e a interpretacdo dos mesmos,
utilizou-se das técnicas e ferramentas de analise de balango expostas no referencial
tedrico. O Balanco Patrimonial e a DRE foram padronizados conforme modelo

sugerido por Matarazzo (2003) e encontram-se em anexo.

4.3 ANALISE VERTICAL/HORIZONTAL

Através do célculo da Analise Vertical € possivel identificar o percentual que
uma determinada conta contabil representa em relagc&o ao total do ativo, passivo, ou
com relacédo ao total da receita no caso da DRE.

Na sequéncia foram apresentados os graficos com as principais contas que
comp&em o conjunto das Demonstragdes Contédbeis juntamente com a interpretagédo
dos indices encontrados. No gréafico 01, foram apresentados os resultados da anélise

vertical do ativo:
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ANALISE VERTIVAL DO ATIVO
60,0%
50,0% -
40,0% | m 2004
02005
30,0% -
m 2006
20,0% -
m 2007
10,0% -
0,0% a -:_=|_ I - I
Ativo Circulante| Financeiro Operacional ARSI Permanente
Longo Prazo
m 2004 50,4% 5,3% 45,1% 12,6% 37,0%
0 2005 52,4% 4,5% 47,9% 9,2% 38,3%
m 2006 48,1% 2,7% 45,4% 13,4% 38,5%
o 2007 44,1% 1,5% 42,7% 10,9% 45,0%

Gréfico 01 — Andlise Vertical do Ativo
Fonte: Dados da pesquisa

A Andlise Vertical do ativo aponta que o circulante apresentou queda, pois
no periodo de 2004 representava 50,4% e em 2007 diminuiu para 44,1%, mesmo
com uma queda de 6,3%, foi no circulante que esteve concentrada a maior parte do
capital, com excecao do ultimo ano no qual o permanente atingiu 45,0%.

O valor representado pelo Ativo Circulante Financeiro em 2004 de 5,3% foi o
maior, depois disso a queda foi acentuada ano a ano chegando a 1,5% em 2007.
Quanto ao operacional o valor manteve-se na mesma média durante os quatro
periodos, sendo que é no operacional que fica a maior concentracdo do Ativo
Circulante.

Os percentuais do Realizavel a Longo Prazo, também n&o oscilaram muito,
ficando entre 9,2% e 13,4%.

Ja o Ativo Permanente que em 2004 era de 37,0% passou para 38% nhos
dois anos seguintes, e em 2007 atingiu 45,0%, resultado de investimentos no
permanente.

A Analise Vertical do Passivo apresentou diferencas maiores em algumas

contas. No grafico 02 foi possivel visualizar as varia¢des:
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ANALISE VERTICAL DO PASSIVO

70,0%
60,0% -
50,0% - m 2004
40,0% - 0 2005
30,0% - m 2006
20,0% - @ 2007
10,0% -

0,0% - - — - -

I?-’asswo Financeiro Operacional Exigivel a Pat_rlm_énlo
Circulante Longo Prazo Liquido

@ 2004 61,8% 34,2% 27,6% 15,7% 22,5%

02005 41,2% 9,7% 31,5% 19,6% 39,3%

W 2006 46,0% 14,8% 31,1% 8,5% 45,6%

O 2007 37,2% 10,7% 26,5% 19,0% 43,8%

Grafico 02 — Analise Vertical do Passivo
Fonte: Dados da pesquisa

O Passivo Circulante que em 2004 representava 61,8% reduziu para 37,2%
em 2007, o que significa uma diferenca de 24,6% durante os quatro anos, iSSO
ocorreu porque a cooperativa conseguiu negociar alguns empréstimos reduzindo
assim o valor dessa conta, dessa forma o Passivo Circulante financeiro também
apresentou queda, enquanto que o operacional manteve-se sem grandes variagdes.

Quanto ao Exigivel a Longo Prazo, em 2006 ocorreu o menor percentual
8,4%, nesse ano a cooperativa conseguiu negociar novamente suas dividas por isso
a queda, porém no ano seguinte o ELP volta a crescer representando 18,97 pois
esses novos empréstimos foram para ampliar as instalagdes.

A conta do Patrimbénio chama a atengcdo em 2004 ao que representava-se
em 22,5% e no ano seguinte passou para 39,3%, diferenca de 16,8% influéncia
causada pelo lucro do periodo. Nos periodos seguintes esse indice ficou em 45,5%
em 2006, periodo esse no qual houve o maior crescimento, e diminuiu quase 2% em
2007 ficando com 43,8%.

A Analise Vertical da DRE (Demonstracdo do Resultado do Exercicio)
também esta representada através do grafico 03 com as principais contas, os indices
foram calculados a partir da Receita Liquida, a qual ja est4 descontada as

devolucgdes e os impostos sobre vendas:
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100,0%
80,0% -
m 2004
0
60:0% 02005
40,0% - H 2006
m 2007
20,0% -
0,0% - .ILJ:.] T o e el e |
C;_I;JE?;:\% DESP. L.A. OPER. | RESULTAD OLUCRSIO LUCRO
" | OPERACION | FINANCEIR | FINACEIRO EXERCICIO
BRUTO LIQUIDO
m 2004 89,5% 10,5% 9,0% 1,4% 0,6% 3,2% 3,2%
0 2005 89,8% 10,2% 8,8% 1,4% 5,1% 6,5% 6,5%
m 2006 88,8% 11,2% 10,7% 0,5% 0,5% 2, 7% 3,1%
o 2007 90,1% 9,9% 8,7% 1,2% 0,5% 2,9% 2,9%

Gréfico 03 — Andlise Vertical do DRE
Fonte: Dados da pesquisa

No grafico 03 foi possivel observar que o CMV durante todo o periodo em
guestao esteve numa mesma média proxima a 90% do total da Receita Operacional
Liquida.

O Lucro Operacional Bruto e as Despesas Operacionais também se
mantiveram com uma média que variou bem pouco.

Porém o Resultado Financeiro chama a atengdo em 2005, 5,0%, cerca de
4,5% a mais que nos demais periodos. Observou-se na DRE que isso ocorreu
devido ao aumento das receitas financeiras que chegaram a R$ 767.631,00,
resultado de negociacdo de dividas no exigivel longo prazo, boa parte dessas
dividas foram perdoadas com isso gerando variacdo ativa lancada na contabilidade
como receita financeira.

Resultado Financeiro em 2005 impactou fortemente no lucro do exercicio.
Nos periodos seguintes o percentual ndo foi tdo elevado, mas nem por isso ruim,
pois voltou a uma média semelhante a de 2004.

A apuracdo da Analise Horizontal gera informacdes de quanto a empresa
aumentou ou diminuiu em suas contas entre um periodo e outro. Segue abaixo as
principais contas comentadas e ilustradas através de quadros e gréficos, sendo que

a primeira conta demonstrada no gréfico n°04 se refere & Analise Horizontal do Ativo.
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ANALISE HORIZONTAL DO ATIVO

60,0%

40,0% ]

20:0% 02005

0,0% [] I_I W 2006
-20,0% L @ 2007
-40,0%
-60,0% : -
Ativo . . . Realizavel Total do
Circulante Financeiro | Operacional e Permanente Ativo

02005 9,1% -11,6% 11,6% -22,8% 9,0% 5,1%

m 2006 -4,4% -36,5% -1,4% 51,1% 4,4% 4,1%

m 2007 16,7% -32,0% 19,7% 2,8% 49,0% 27,3%

Grafico 04 — Analise Horizontal do Ativo
Fonte: Dados da pesquisa

Analise Horizontal do Ativo Circulante apresentou queda de 4,4% em 2006,
e aumento de 16,7% em 2007. A reducdo do Financeiro em 36,5% em 2006 e
somados a queda do Operacional contribuiram para que o rendimento do Total do
Circulante fosse baixo. O crescimento do Circulante em 2007 teve influéncia
significativa da conta clientes que aumentou 67,28%.

Quanto ao Realizavel a Longo Prazo, esse indice oscilou bastante, no ano
de 2006 teve um aumento de 51%, por causa dos créditos de associados, em 2005
teve uma queda de 22,8% e em 2007 aumentou apenas de 2,8%.

O Permanente em 2007 apresentou o maior crescimento cerca de 50%, o
motivo se deve principalmente ao crescimento do Sistema Cooperativo e
investimentos no imobilizado, a cooperativa ampliou suas instalagdes.

A avaliagdo do Total do Ativo mostra que em todos os periodos houve
crescimento, sendo que 2007 foi o periodo que obteve o resultado mais expressivo
com 27,2%.

De uma maneira geral o Ativo teve resultados positivos durante os trés
periodos em questdo, o que significa que a Cooperativa trabalha em busca do
crescimento.

A Analise Horizontal do Passivo tem suas principais contas apresentadas no

grafico 05.
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ANALISE HORIZONTAL DO PASSIVO
200,0% —
150,0%
100,0% 0 2005
50,0% N W 2006
0,0% —«EF=> @ 2007
-50,0% L
-100,0% - — - :
F_’asswo Financeiro | Operacional Exigivel a Pat_rlnj()nlo Total _do
Circulante Longo Prazo Liquido Passivo
02005 -30,0% -70,3% 19,9% 30,9% 83,4% 5,1%
W 2006 16,3% 59,7% 3,0% -55,1% 20,8% 4,1%
O 2007 3,0% -8,6% 8,5% 185,7% 22,4% 27,3%

Grafico 05 — Analise Horizontal do Passivo
Fonte: Dados da pesquisa

O Passivo Circulante teve queda de 30% em 2005, e nos anos seguintes
teve um aumento de 16,3% e 3,0% respectivamente. Um dos fatores que
influenciaram em 2005 foi a redugdo de mais de 70% do Financeiro, 0 que significa
que a Cooperativa tomou menos empréstimos a Curto Prazo. Porém, no ano
seguinte essa mesma conta aumentou quase 60%, voltando a diminuir cerca de 9%
em 2007. J& o Operacional ndo apresentou grandes variagdes. As variacbes no
Financeiro foram o que determinaram a oscilagcido do Total do Passivo Circulante.

A conta do Exigivel a Longo Prazo oscilou bastante. No ano de 2005 teve
aumento de 30,9% em relacdo a 2004, no ano seguinte reduziu 55,1%, observa-se
que nesse mesmo periodo o Financeiro, no Passivo Circulante, aumentou quase
60%, isso significa que houve migracBes na forma de se adquirir empréstimos e
financiamentos. Ainda no Exigivel a Longo Prazo, em 2007 constatou-se um
aumento de 185,7%.

No Patrimbnio Liquido o maior crescimento foi em 2005 quando atingiu
83,4%, isso ocorreu principalmente em razdo do Lucro Liquido desse mesmo periodo
gue garantiu um aumento de 260,4% dos lucros acumulados. Nos demais periodos,
a média manteve-se em torno de 20%.

O Total do Passivo teve pouca variagdo entre 2004 e 2006, e somente em
2007, € que se percebe a maior diferenca, isso devido ao aumento do Exigivel em

Longo Prazo.
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O gréfico 06 refere-se a DRE, e da mesma forma que os anteriores,

apresentam as principais contas:

1000,0%
800,0%
600,0%
0 2005
400,0% m 2006
@ 2007
200,0%
0,0% - fJ:u:I_[L:L
-200,0% LUCRO LUCRO
v OPERAC DESP. |LA.OPER | RES. e LUCRO
" | OPERAC. | FINANC. | FINACERRO " | EXERCICIO
BRUTO LIQUIDO
0 2005 13,6% 10,7% 10,7% 10,6% 926,0% 133,4% 129,7%
m 2006 -14,7% -5,6% 4,3% -67,6% -108,9% -64,8% -58,9%
O 2007 46,9% 28,4% 18,4% 232,0% 34,1% 59,6% 34,5%

Gréfico 06 — Andlise Horizontal da DRE
Fonte: Dados da pesquisa

No ano de 2006 todos os percentuais estiveram em queda, com excec¢éo da
despesa operacional, o CMV teve uma queda de 14,7%, da mesma forma o Lucro
Operacional Bruto diminuiu 5,6%, e no ano seguinte essas duas contas tiveram o
aumento de 46,9% e 28,4% respectivamente.

O Lucro antes das Operacdes Financeiras chama a atengéo, pois em 2005 o
crescimento foi de 10,7%, em 2006, reduziu 67,6% isso ocorreu devido & despesa
operacional, pois enquanto a receita e as demais contas tiveram reducao durante
esse ano, a mesma aumento causando uma reducéo de 67,6% no Lucro antes das
operagdes financeiras. Em 2007 todas as contas voltam a crescer, resalta-se aqui 0
fato de que o lucro antes das operacgfes financeiras aumentou 232% devido a
comparagao com o0 ano anterior o qual apresentou queda elevada

Quanto ao Resultado Financeiro houve um aumento de 926% em 2005, no
ano seguinte reduziu 108,9%, e em 2007 voltou a subir 34,1%. Essas variagdes
resultaram num aumento elevado dos Lucros Acumulados no PL em 2005. Como
ocorreu uma queda brusca do Resultado Financeiro em 2006, os Lucros Acumulados

néo tiveram o mesmo acréscimo nesse periodo, e isso ficou bem claro no grafico na
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conta Lucro do Exercicio. No ultimo periodo o Lucro do Exercicio melhorou

fechando com evolucéo de 34,5.

4.4 ANALISE DOS INDICES DA COOPERATIVA CASLO

Os indices de estrutura de capital, liquidez, rentabilidade avaliados na
Cooperativa CASLO foram calculados seguindo o entendimento do autor Matarazzo
(2003). O periodo avaliado foi de quatro anos, e na seqiéncia do trabalho segue as

tabelas e graficos com a interpretacéo dos indices obtidos.

4.4.1 Estrutura de capital

7

Através da avaliagdo da estrutura de capital € possivel visualizar a
composicao do capital da empresa e seu grau de endividamento, quanto menor esse

indice melhor para a empresa.
A apuragdo da Estrutura de Capital apresentou os seguintes resultados,

conforme mostra o quadro e o grafico a seguir.

2004 2005 2006 2007
Capital de Terceiros 344,6% | 154,7% | 119,4% | 128,2%
Composicéo do Endividamento 79,7% | 67,7% | 84,5% | 66,2%
Imobilizagdo do Patrimbnio 164,4% | 97,7% | 84,4% | 102,7%
Imobilizagdo dos Recursos ndo Correntes 96,8% | 65,2% | 71,2% | 71,7%

Quadro 07 — Indices de Estrutura de Capital
Fonte: Dados da pesquisa
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ESTRUTURA DE CAPITAL

400,0%

0p
350,0% @ Capital de Terceiros

300,0% -
O Composigdo do Endividamento

250,0%

200,0% - B Imobilizag&o do Patrimonio

150,0%
O Imobilizagao dos Recursos ndo
Correntes

100,0% +

50,0% -

0,0% -
2004 2005 2006 2007

Gréafico 07 — indices de Estrutura de Capital

A participacdo do capital de terceiros € um indicador de dependéncia de
capital de terceiros, por parte da empresa.

No primeiro ano, o Capital de Terceiros esteve bastante alto e nos anos
seguintes houve uma redugéo de mais de 100% em relagdo ao primeiro ano, esse
fato pode ser explicado devido aos lucros obtidos que permite que a CASLO tenha
mais disponibilidade de capital préprio para investir na atividade, diminuindo a
necessidade de obter fundos vindo de entidades financeiras.

A composicdo do endividamento que avalia o montante de obrigacdes a
Curto Prazo mostra que a maior parte das obrigagdes mantiveram-se no curto prazo
mas que a cooperativa conseguiu melhorar o perfil da divida, pois em 2004 tinha
79,7% de suas dividas venciveis a curto prazo e que em 2007 este percentual caiu
para 66,2%.

Quanto a imobilizacdo do Patriménio os indices mostram que somente em
2005 e 2006 a cooperativa disponibilizou de recursos préprios para o ativo circulante,
pois em 2004 e no Ultimo ano a empresa investiu no ativo permanente mais de 100%
do PL.

Outro indice avaliado foi a Imobilizacdo dos Recursos ndo Correntes, esse
apresentou uma melhora significativa, pois em 2004 era de 96,8%, passou para
65,2% em 2005 e manteve-se em torno de 71% nos anos seguintes, é importante
que a cooperativa consiga diminuir esse indice, pois quanto menor, mais folga
financeira ela tera, ou seja, ela pode aplicar os recursos do Exigivel a longo prazo no
ativo circulante que se realiza mais rapidamente do que ativo permanente tendo mais

tempo para pagar € financeiramente mais viavel.
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A avaliagcdo de uma forma geral mostra que a Cooperativa obteve melhora
na maioria de seus indices, alguns com valores significativos e outros com menos

expressividade, mas nem por iSso menos importante.

4.4.2 Liquidez

A apuracdo dos indices de Liquidez mostra a situacdo financeira da
Cooperativa e a avaliagdo desse indice é feita a partir da idéia de quanto maior

melhor. O quadro 08 e o grafico 08 mostram o resultado apurado através dos

calculos:

2004 2005 2006 2007
Liquidez Geral 0,81 1,01 1,13 0,98
Liquidez Seca 0,68 1,05 0,85 0,96
Liquidez Corrente 0,82 1,27 1,05 1,19

Quadro 08 — Resultado dos indices Avaliados na Liquidez
Fonte: Dados da pesquisa
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Gréfico 08 — Resultado dos indices Avaliados na Liquidez

A Liquidez Geral indica quanto a Cooperativa possui de Ativo Circulante e

Realizavel a Longo Prazo para cada R$1,00 de divida total. O resultado mostra que
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por dois periodos, 2004 e 2007, o valor esteve abaixo de um que é o minimo
necessario. Em 2005 e 2006, mesmo estando com capacidade de pagamento
superior a R$ 1,00, a folga ndo foi expressiva, ficando bem pouco acima do
desejavel.

O indice de Liquidez Seca exclui o estoque e através de seus ativos de
rapida conversibilidade monetéria mede a capacidade de pagamento a Curto Prazo.
O resultado mostra que somente em 2005 o resultado foi acima da média, nos
demais periodos e principalmente em 2004 a capacidade de pagamento foi bem
inferior que R$ 1,00.

A Liquidez Corrente leva em conta o Passivo Circulante e o Ativo Circulante,
o célculo desse indice mostra que da mesma forma que a Liquidez Geral, em 2004
ocorreu uma falta de dinheiro, j& nos anos seguintes esse indice apresentou
melhoras ficando acima de um.

A avaliacdo dos indices de Liquidez mostra que em alguns periodos a
cooperativa ndo possuia liquidez, e nos casos em que ela conseguia liquidar suas
obrigacfes a folga financeira foi pequena. Os indices baixos ndo sdo alarmantes,

mas nem por isso devem ser descuidados.

4.4.3 Rentabilidade

Os Indices de Rentabilidade indicam o rendimento obtido com
investimentos, a avaliagdo desses indices deve levar em conta que quanto maior

melhor. O quadro 09 e o grafico 09 mostram o resultado desses indices:

2004 2005 2006 2007
Giro do Ativo 2,52% 2,71% 2,25% 2,56%
Margem Liquida 3,19% 6,47% 3,08% 2,86%
Rentabilidade do Ativo 8,03% | 17,55% | 6,92% 7,32%
Rentabilidade do PL 35,70% | 44,70% | 15,19% | 16,70%

Quadro 09 — Resultado dos Indices Avaliados na Rentabilidade
Fonte: Dados da pesquisa
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Gréfico 09 — Resultado dos indices Avaliados na Rentabilidade.

O Giro do Ativo representa o montante de Vendas Liquidas em relacao ao
total do Ativo. Durante os quatro periodos analisados ndo houve crescimento, pois a
média manteve-se em 2,51%.

A Margem Liquida mostra quanto a Cooperativa obteve de lucro sobre o
montante vendido. Como esse calculo toma por base o Lucro, foi no ano de 2005
onde ocorreu 0 maior crescimento atingindo 6,47%, nos demais periodos a média
girou em torno de 3%.

A Rentabilidade do Ativo mostra a taxa de retorno do lucro para o Ativo. No
periodo de 2005 esse indice chegou a 17,55%, mais que o dobro de 2004 que
esteve em 8,03%. Nos dois ultimos periodos esse indice ficou em torno de 7%.A
disparidade apresentada em 2005 deve-se principalmente ao Lucro que como j& dito
anteriormente cresceu 119,65%.

Quanto a Rentabilidade Patrimbénio este indice apresentou uma sensivel
queda em 2006 e 2007 girando em torno de 15% e 16% enquanto que no periodo
inicial este indice era de 35,70% e 44,70%. Essa reducédo é devida a queda do Lucro
Liguido, pois os valores de 2005 deixaram o Passivo maior e nos anos seguintes o

Lucro né&o atingiu a mesma proporgao e por isso causou essa diferenga.
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O levantamento dos Prazos Médios demonstra os intervalos de tempo para

pagamento de fornecedores, recebimento de vendas e de renovacdo de estoque.

Ainda através desse célculo é possivel saber se ha um equilibrio entre esses prazos,

pois diferencas muito grande entre eles pode gerar ao longo do tempo, dificuldades

de caixa para pagamentos. No quadro 10 verifica-se o resultado:

2004 | 2005 2006 2007
Prazo Médio de Recebimento das Vendas 43 26 40 46
Prazo Médio de Renovacao dos Estoques 13 14 16 13
Prazo Médio de Pagamento das Compras 15 21 18

Quadro 10 — Prazos médios
Fonte: Dados da pesquisa
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Grafico 10 — Calculo dos Prazos Médios

O Prazo Médio de Recebimento de Vendas (PMRV) mostra que em 2005 foi

o periodo onde a CASLO vendeu com o menor prazo 26 dias, nos anos seguintes

percebe-se que houve um aumento chegando a 46 dias em 2007.
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Ja o Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC) no ultimo periodo foi
bem menor que o de recebimento ficando em 18 dias. Nos anos anteriores esteve
com periodo igual ou um pouco superior.

A diferenca de prazos pode gerar dificuldades de caixa se a empresa néo
tiver folga financeira capaz de suprir, pode-se dizer que a diferenca é bastante
consideravel, mas se levar em conta os resultados da analise de liquidez é
importante que essa diferenca de prazo ndo aumente ainda mais.

Quanto ao prazo médio de renovacdo de estoques os indices baixos
indicam que ndo h& estoque parado, a CASLO adquire e vende na mesma
proporcdo. A média manteve-se praticamente a mesma entre 0s quatro periodos
analisados, isso indica ainda, que h& uma boa organizacdo nesse aspecto

permitindo um fluxo de entradas e saidas de estoques programados.

4.6 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

A Necessidade de Capital de Giro é obtida através da diferenca entre o Ativo
Circulante Operacional e o Passivo Circulante Operacional, os valores mostram que
nos anos de 2004 e 2007 houve maior necessidade de Capital de Giro, isso ocorre
geralmente quando a empresa intensifica sua atividade, ou seja, passa a vender ou
investir mais ou ainda quando passa a vender com prazo de recebimento mais

prolongado.

2004 2005 2006 2007

NCG 714.886,53 | 704.343,71 | 635.368,52 | 915.223,90

Quadro 11 — Necessidade de Capital de Giro
Fonte: Dados da pesquisa

Os valores que ha no quadro 11, foram apresentados no gréafico 11.
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NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO
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Gréfico 11 — Necessidade de Capital de Giro
Fonte: Dados da pesquisa

De acordo com os valores apurados o que se percebe é que em 2007, foi o
periodo onde ocorreu a maior NCG, foi também nesse periodo em que ocorreu o
maior volume de Vendas Liquidas e o maior Prazo de Recebimento das Vendas.

O fato de ocorrer um crescimento da NCG néao significa que ha problemas,
porém é fundamental que essa necessidade seja suprida com fontes financiadoras
gue tenham as menores taxas de juros aliadas aos melhores prazos de pagamento o

gue pode garantir tranquilidade para financeira para se efetuar os pagamentos.

4.7 GRAU DE ALAVANCAGEM FINANCEIRA

A necessidade de obtencdo de capital de terceiros € comum entre as
empresas e Cooperativas, porém essa captagdo deve levar em conta as vantagens
que sdo possiveis adquirir, pois se os custos forem maiores e sempre maiores, ha
riscos de faléncia, isso porque uma entidade deve sempre obter lucros para ir
adiante com sua atividade.

Para saber se a captacao de recursos é viavel o célculo pode ser feito
através do Grau de Alavancagem Financeira (GAF),

No quadro 12, mencionou-se os resultados da avaliagcdo da CASLO, junto

com célculo do retorno sobre o Ativo, o custo da divida e o retorno sobre o Passivo:
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2004 2005 2006 2007
Retorno s/ Ativo 4% 4% 1% 3%
Custo da divida 3% 7% 24% 9%
Retorno s/ PL 36% 45% 15% 17%
GAF 10% 12% 13% 5%

Quadro 12 — Grau de Alavancagem Financeira
Fonte: Dados da pesquisa
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Grafico 12 — Grau de Alavancagem Financeira

O Retorno sobre o Ativo mostrou-se baixo durante os quatro anos,
principalmente em 2006 quando ficou em 1%. J& o custo da divida esteve bem mais
alto e em 2006 foi onde teve o pior resultado chegando a 24%, vale lembrar que foi
nesse ano que a Cooperativa teve o pior resultado financeiro, como j& visto na
Andlise Horizontal e Vertical da DRE foi também a 2006 que as despesas financeiras
tiveram 0 seu maior peso.

O Retorno sobre Patrimbnio obteve resultados melhores que o Retorno
sobre o Ativo principalmente em 2005.

O indice do GAF a apurado a partir dos resultados acima apresentados, e o
resultado disso mostra que ha constantes variacdes, mas indica que esta sendo

vantajoso captar recursos de terceiros.
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4.9 RELATORIO FINAL

Conforme a proposta apresentada nos objetivos especificos deste trabalho,
neste relatorio final, € apresentada de forma resumida os principais pontos avaliados
no estudo de caso.

A avaliacdo da CASLO mostra que a mesma vem tendo um crescimento de
maneira descontinua, com variagbes nas suas contas periodo para mais, periodo
para menos. Por se tratar de uma cooperativa o objetivo central da mesma ndo é o
lucro, porém isso ndo significa que n&o seja importante, ou que ndo seja visado, pois
€ a partir do lucro que uma empresa ou nesse caso uma cooperativa podem dar
continuidade nas suas atividades comerciais.

Como dito, o crescimento ocorreu de forma oscilante, mas em nenhum dos
quatro anos avaliados ocorreu prejuizo e isso € bom principalmente se for levado em
conta o fato de que a mesma teve no passado muitas dificuldades financeiras, sendo
obrigada a optar pela reducdo de suas unidades e quadro de colaboradores, além de
mudar certos métodos ou forma de atua¢cdo no municipio e regido.

Resumindo os resultados dos indices o que se percebe é que da mesma
forma como ocorreu lucros variaveis os indices também tiveram variacdes positivas e
negativas.

A variacdo dos indices de Estrutura de Capital, de forma geral, foi positiva, pois
a maioria dos indices apresentou reducdes significativas, principalmente o de Capital
de Terceiros que reduziu entre 2004 e 2007 quase 167%, os demais indices também
nédo deixaram a desejar mesmo com redugdes menores.

Em 2004 os indices de liquidez estiveram abaixo de um em sua maioria,
indicando que nesse ano a cooperativa ndo possuia condicdes de saldar seus
compromissos, porém ano seguinte ocorreu uma melhora, j& nos dois ultimos anos
ocorreram algumas redugdes ndo muito grandes, mas como o crescimento foi bem
reduzido qualquer queda pode resultar em dados negativos.

Quanto aos indices de rentabilidade as maiores variagdes foram em 2005, isso
porque o lucro liquido nesse ano foi 0 maior registrado durante os quatro anos. Os
demais periodos apresentaram variagbes, pois 0os mesmos sdo calculados na
maioria tomando-se por base o lucro liquido. Os altos e baixos do lucro ndo séo

motivo de alarme, pois apesar de um ano ser menor que o outro, sempre foi positivo.
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Referente aos seus prazos médios a CASLO possui uma politica de compra e
venda desproporcional, ou seja, em alguns periodos hd uma diferenca muito grande
entre os prazos de recebimento e pagamento das contas, principalmente em 2007
onde foi verificada a maior diferencga entre o pagamento a fornecedores de 18 dias, e
a de recebimento que foi de 46 dias. E quanto ao prazo médio de renovacgdo de
estoques, existe um controle muito bem feito pois nos quatro periodos a variacao foi
muito pequena, isso mostra que ha um giro adequado de entradas e saidas de
mercadorias de acordo com a necessidade, e isso evita que ocorra produtos e capital
parados.

A apuracdo da Necessidade de Capital de Giro mostrou uma diminuicdo
acentuada em 2005 e 2006, porém em 2007 ocorreu um aumento bastante elevado,
e como ja dito anteriormente, isso pode ocorrer com muitas empresas e resulta
principalmente devido a intensificacdo das atividades. No caso da CASLO, além de
ocorrer um aumento das vendas o prazo de recebimento também ficou mais
prolongado. A Necessidade de Capital de Giro pode ser suprida por fontes
financiadoras, porém é fundamental que haja o cuidado de se observar os prazos
para pagamento e as taxas de juros que serdo pagas. Como sugestao a cooperativa
poderia procurar financiamentos e empréstimos de longo prazo, pois a maior parte
de sua divida esteve concentrada no curto prazo essa situacdo néo é favoravel.

Com base nos calculos mencionados a verificagdo do GAF, obteve resultados
muito bons nos trés primeiros anos e no ultimo devido a reducédo do PL o indice ndo
foi tdo elevado como os demais, mas ainda assim muito bom.

Nesse ponto pode-se dizer que o GAF poderia ter uma avaliagdo mais positiva
se nao ocorresse um custo tdo elevado das dividas, esse custo, € em forma de juros
gue sao pagos consumindo o capital dos sécios ou o lucro.

O GAF foi favoravel indicando que a cooperativa pode continuar captando
recursos de terceiros porque isso tem sido vantajoso.

A avaliacdo de maneira geral mostra que a Cooperativa CASLO, mesmo diante
de muitas dificuldades que ja passou ou que ainda enfrenta é organizada e trabalho
de forma responsavel com seus associados possibilitando a eles retornos positivos.

O fato de nem todos os pontos serem tdo bons quanto outros ndo significa ma
gestdo, o que ocorre é que depois que uma organizacdo passa por muitas
dificuldades financeiras como é o caso da CASLO, muitas vezes sd0 necessarios

anos para que tudo volte ao normal. E como foi possivel verificar a cooperativa esta
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se recuperando, a atividade esta crescendo, e ao observar a conta de perdas
acumuladas percebe-se que havia prejuizos a compensar e no Ultimo ano esta conta
esta zerada.

A capacidade de recuperagdo é notavel e certamente resulta da participacéo de
todo o conjunto de associados e dirigentes. A continuidade da Cooperativa depende
principalmente do envolvimento dessas pessoas, que devem sempre tomar 0S
pontos positivos como referéncia e os pontos negativos como um assunto relevante
e tratar os mesmos com seriedade.

Toda situacdo que pede mais atencdo tem seu lado positivo, pois permite que
se redesenhem novas estratégias com o objetivo de eliminar os pontos negativos
evitando futuros transtornos e ainda possibilitando a melhora nos rendimentos
obtidos com a atividade.

Os fatores que geram divergéncias muitas vezes sdo alheios as decisbes da
administragdo, pois podem decorrer da influéncia de fatores externos, como a
entrada de novos concorrentes no mercado, queda ou aumento dos precos,
influenciados pela oferta e procura, pela legislagéo estadual e federal, ou ainda pelas
taxas de juros junto a institui¢cdes financeiras. Porém, isso ndo impede que se tracem
novas estratégias, pois a cooperativa deve estar atenta as tendéncias de mercado e
as necessidades de seus cooperados, adaptar-se a elas e apresentar 0 seu

diferencial, tornando-a competitiva e fortalecida com sua presenga no municipio.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A escolha do tema para este trabalho, surgiu do interesse pela disciplina
“analise das demonstracdes contabeis” que motivou a procurar a Cooperativa
Agropecuaria de Sdo Lourengo do Oeste CASLO a fim de desenvolver o presente
estudo de caso, sendo que a mesma também mostrou interesse no trabalho e
forneceu todos os dados e documentos necessarios para a realizagcdo do estudo de
caso.

Com relagdo aos objetivos desse trabalho: elaborar a andlise das
Demonstracdes Contdbeis para a Cooperativa Agropecuéria — CASLO a fim de
avaliar seu desempenho durante o periodo analisado e gerar informagdes Uteis para
tomada de decisdo, o mesmo foi alcangado, pois ndo houve impedimentos na
realizacdo dos célculos e o resultado da analise pode ser aproveitado pelos
administradores e demais interessados para avaliagcdo da mesma durante o periodo
analisado.

ApoOs a reestruturacdo do balanco patrimonial e da demonstragdo do
resultado do exercicio com a padronizagdo de suas contas efetuou-se a aplicacdo
dos métodos de avaliacdo, sendo que a analise foi realizada com auxilio de quadros
e gréficos explicativos elaborados para facilitar a interpretagdo dos resultados. No
final também foram inseridos comentarios seguidos de um relatério sobre o
resultado, mostrando de maneira resumida os indices da cooperativa.

Conforme exposto no relatério final, a cooperativa ndo obteve grandes
sobras, pois 0 CMV ¢ bastante elevado por se tratar de cooperativa agropecuéria, e
além disso a despesa operacional também é elevada, mesmo assim a CASLO vem
melhorando seu desempenho no decorrer dos periodos, 0 que mostra que a mesma
vem administrando corretamente seus direitos e obrigagbes. Em alguns pontos
ocorre a necessidade de uma reavaliagdo das estratégias ou forma de aplicagdo dos
recursos, mas isso nao tira o reconhecimento do trabalho realizado com o intuito de
dar a cooperativa os melhores resultados possiveis.

Sendo assim, entende-se que a cooperativa esta administrando o capital de
seus associados e de terceiros de forma que esta possibilitando a geragdo de novos
recursos.

No decorrer do trabalho foi visto que algumas contas precisam de uma
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atencao especial. Sugere-se que a cooperativa faca um estudo sobre as mesmas e
procure solugdes alternativas que ndo comprometam outras contas. A reavaliacéo e
a execucdo de medidas que elimine ou minimize as deficiéncias, podem evitar que
no futuro ocorram outras redugdes nos resultados da cooperativa.

Para os proximos periodos, a cooperativa pode-se utilizar dos mesmos
métodos de analise ou parte deles para medir o seu crescimento e suas sobras.

Os célculos utilizados para realizagdo deste trabalho foram montados em
planilhas de Excel e podem ser acrescidos de outros dados fazendo-se algumas
alteracdes conforme houver a necessidade da cooperativa.

A andlise pode ser utilizada ndo somente como uma ferramenta para
tomada de decisdo, mas também como uma forma de acompanhamento do
crescimento ou avaliacdo das sobras nos periodos futuros da cooperativa,
detectando pontos mais fracos e trabalhando-os com o intuito de evitar que o0s

mesmos interfiram na atividade fim e continuagéo da mesma.
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APENDICES



BALANCO PATRIMONIAL (R$)

ATIVO

2004,00 | AV(%) 2005,00 AV(%) | AH(%) | 2006,00 | AV(%) | AH(%) 2007,00 | AV(%)| AH(%)
ATIVO CIRCULANTE 2058475,27 | 50,44 2246441,99 | 52,30| 013| 214721766 48,11 -442| 250607574 44,12] 16,71
FINANCEIRO 217993,76 | 5,34 102691,06 | 449| -1161| 12242219| 274| 3647 8328551 | 147| -31,97
Disponivel 217993,76 | 5,34 02686,38| 2,16| -57,48| 122422,19| 2,74 32,08 5564897 | 098 -54,54
AplicacBes Financeiras 0,00 0,00 100004,68 2,33 0,00 0,00 -100,00 27636,54 0,49
OPERACIONAL 1840481,51 | 45,10 2053750,93 | 47,90| 11,59 | 202479547 4537 -141| 242279023 | 42,66| 19,66
Clientes 1233039,56 | 30,22 85469360 | 19,93 | -30,68| 1129220,76| 25,30 32,12| 188898580 | 3326 67,28
Estogues 338121,08| 8,29 400455,05| 9,34 1844 393386,58| 8,81 1,77 48676840 | 857| 2374
Outros Créditos 269320,87 | 6,60 798602,28 | 18,63]196,52| 502179,13| 11,25| 37,12 47036,03| 083| -90,73
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 513349,88 | 12,58 | 396367,44] 924 2279] s599574,39] 1343] 5127]  616239,75] 1085] 278
PERMANENTE 150905523 | 36,98]  1644890,57| 38,36] 9,00| 171654834 38.46] 436]  2557430,12| 4503] 48,99
INVESTIMENTOS 425211,81 | 10,42 609189,06 | 14,21| 43,27 | 707492,25| 1585 16,14 922400,65| 16,24| 30,38
IMOBILIZADO 1083843,42 | 26,56 1035701,51| 24,16| -4,44| 1009056,09| 22,61 257  1635029,47] 28,79| 62,04
TOTAL DO ATIVO 4080880,38 | | 4287700,00] | 507] 4463340,39] | 410] 567974561 ] | 27,25

PASSIVO

2004,00 | AV(%) 2005,00 AV(%) | AH(%) | 2006,00 | AV(%) | AH(%) 2007,00 | AV(%)| AH(%)
PASSIVO CIRCULANTE 2521332,90 | 61,78 1764270,37| 41,15 -30,03| 2051971,54| 4597 16,31  2112937,80| 37,20 2,97
FINANCEIRO
Empréstimos e Financiamentos 1395737,92 | 34,20 414863,15] 968 -7028] 662544,59] 1484] 59,70]  605371,56| 10,66 -8,63
OPERACIONAL 1125504,98 | 27,58 1349407,22 | 31,47| 10,88| 1389426,95| 31,13 297|  1507566,33 | 26,54 8,50
Fornecedores 34739568 | 8,51 450478,55| 10,51 2967 | 526556,78| 11,80 16,89 662956,44 | 11,67| 2590
Outras Obrigagdes 778199,30 | 19,07 898928,67| 20,97 1551 862870,17| 19,33 -4,01 6679140 | 1,18] -92,26
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 641710,08 | 15,73 839836,18| 1950 30,87| 377196,36| 845| -5509| 1077638,13| 18,97| 185,70
Empréstimos e Financiamentos 574227,87 | 14,07 772344,97| 18,01| 34,50 326486,47 7,31 -57,73 1010846,73 | 17,80 209,61
Outras Obrigagdes 778199,30 | 19,07 898928,67| 2097 1551 862870,17| 19,33 -4,01 844609,80 | 1487 -2,12
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PATRIMONIO LIQUIDO 917818,40 | 22,49 1683593,45 | 39,27 | 83,43 ] 2034172,49] 45,58 20,82|  2489169,59| 43,.83] 22,37
Capital Social e Reservas 1751250,22 | 42,91 2138611,88 | 49,88| 22,12| 2329681,22] 52,20 893| 229335920 40,38| -156
Perdas Acumuladas -938439,12 | -23,00 -833421,82 | -19,44| -11,19| -455018,43] -10,19|  -45.40 0,00 000 -100,00
Sobras a Disposicio AGO 105007,30 | 2,57 37840339 883]26036| 159509,70| 3,57 57,85 19581030 | 345| 22,76
TOTAL DO PASSIVO 4080870,38 | | 4287700,00] | 507] 4463340,39] | 410] 567974561 ] | 275

DRE 2004,00 | AV(%) 2005,00 AV(%) | AH) | 2006,00 [ AV(®) | AH(%) 2007,00 | AV(%)| AH(%)
RECEITA BRUTA 10408325,15 | 101,29 | 11009493,12 | 102,33 | 14,42 | 10265996,88 | 102,25 |  -13,80| 14836266,31 ] 102,02 | 44,52
Deducdes -13060,04 | 0,13 2244227| 019 71,84| -26535,69| 0,26 18,24 -58990,95 | 041| 122,31
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 10275459,33 11638605,78 13,27 | 10039681,77 113,74 | 1454247634 44,85
Custo Mercadoria Vendida -0108790,35 | 89,52 | -10446526,65| 89,76| 13,56 | -8914091,99| 88,79 | -14.67| -13096842,87| 90,06| 46,92
LUCRO OPERACIONAL BRUTO 1076668,98 | 10,48 1192079,13| 10,24] 10,72| 1125589,78] 11,21 558  144563347| 094| 2843
DESPESAS OPERACIONAIS -928963,01 | 9,04  -1028727,67] 8,84 10,74] -1072717,52] 10,68 428] -1270103,79] 873] 1840
LUCRO ANTES OPERACOES FINANCEIRAS 147705,97 | 1,44 163351,46] 1,40| 1059| 52872,26] 053] 67,63 175520,68 | 1,21| 231,99
RESULTADO FINACEIRO 57560,46 | 0,56 500582,92| 507]926,02| -52709,92] 053] -108,93 7066029 | 049] 34,06
Despesas Financeiras -83.754,50 -0,82 -177.048,58 -1,52 111,39 | -594.973,43 5,93 236,05 -302.871,27 2,08 -49,09
Receitas Financeiras 141.314,96 | 1,38 767.631,50 | 6,60 | 443,21 | 542.26351| 540| 2936 232.21098| -1,60] -57,18
PROVISAO PERDAS 2391439 | 0,23] -121854,95| 1,05]409,55| 127204,69] 1,27| -204,39 2191548] 015] -82,77
RESULTADO DE PARTICIPACOES 14244793 1,39 123536,36 | 1,06 -13,28| 138556,34| 138 12,16 20751397 2,05| 114,72
LUCRO OPERACIONAL LIQUIDO 323799,97| 3,15 755615,79 | 6,49 | 133,36 | 265923,37| 265| -64,81 42420884| 292| 5956
RESULTADO NAO OPERACIONAL 6066,8L] 0,06 ] 15216,96] 0,13]150,82] 48682,36] 048] 21992 39492] 000] -99,19
LUCRO ANTES DOS IMPOSTOS 329866,78 | 3,21 770832,75] 6,62] 133,68 314605,73] 3,13] 59,19 42469376 | 292 34,99
PROVISAO IMPOSTOS 217058 0,02 18271,99| 0.16|741,80] -5663,96] 0,06 -69,00 007572 0,06] 60,24
LUCRO EXERCICIO 327696,20 | 3,19 752560,76 | 6,47 129,65| 308941,77| 3,08| 5895 415618,04| 286 3453




