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interpretacao de indices como instrumento de avaliacéo e
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RESUMO

Este estudo pretende demonstrar a relevancia da interpretagdo de indicadores
calculados a partir das demonstragdes contabeis como instrumento de avaliacdo e desempenho
das organizacGes. O fornecimento de conhecimento do perfil econdmico, financeiro,
patrimonial e desempenho das entidades sdo possiveis apds a aplicagdo dos seguintes
processos de analise: vertical, horizontal e quocientes. Para tanto, através de uma reviséo

bibliografica, estuda e elucida tais conceitos.

PALAVRAS-CHAVE: Analise de Demonstracdes Contabeis. Indicadores Econdmico-

Financeiros. Técnica Contabil.
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ANALISE DE DEMONSTRACOES CONTABEIS: A
interpretacao de indices como instrumento de avaliacao e
desempenho

ABSTRACT

This study intends to demonstrate the relevance of the interpretation of indicators calculated
from the financial statements as an instrument of evaluation and performance of
organizations. Providing knowledge of economic profile, financial, equity and performance of
entities are possible after the application of the following analytical procedures: vertical,
horizontal and quotients. Thus, through a literature review, study and enlightens these

concepts.

KEY-WORDS: Analysis of Financial Statements. Economic and Financial Indicators.

Accounting technique.

1- INTRODUCAO

A “analise de balanco” ¢ tradicionalmente utilizada porque, além do balango patrimonial,

a demonstracdo do resultado do exercicio foi conhecida, em certo periodo, como “balanco



econdmico” (balanco de resultado). A denominagdo do fluxo de caixa ja foi conhecida como
“pbalanco financeiro”. Desta forma, tudo se constituia “balango”. (MARION, 1988).

A variedade de nomenclaturas para classificacdo de analise balanco € uma caracteristica
da literatura da contabilidade. Alguns autores denominam de analise de demonstracdes
financeiras, outros de analise de demonstracdes contabeis e, classicamente, de analise de
balanco. A diversidade vem desde o tratamento que foi dado pela legislacdo com sua
representacdo de que as demonstracdes financeiras, quando se trata de producdo contabil,
assim, conceituado com demonstracdes contébeis. Apesar das diversas denominagdes, 0
entendimento de sua aplicabilidade converge no mesmo sentido, ndo havendo discriminacgéo e
prejuizo da anélise.

Em conjunto com a escrituracdo contabil, elaboracdo de Demonstracdes Contabeis e
Auditoria Contabil, a Analise de Balanco compbe o grupo de técnicas contabeis, que sdo o
conjunto de procedimentos utilizados na ciéncia contabil para que os fins propostos sejam
atingidos.

A anélise econémica e financeira é como se fosse uma arte, uma vez que se deve saber
extrair relacGes Uteis, para 0 objeto econdmico que pretendemos dos relatérios contabeis
tradicionais e de suas extensdes e detalhamentos, se for o caso. (MATARAZZO, 1998).

Diante da possibilidade inimera de construcGes de indicadores, faz-se necessario atentar
quais dados serdo extraidas das demonstracGes contabeis e como sua combinag¢do com outros
podem produzir informacgdes que permitam a tomada de decisdes.

A relevancia dos indicadores ndo se limitam apenas a fornecer norte aos dirigentes das
empresas, mas também subsidiar diversas decisdes de outras partes como: investidores,

fornecedores, compradores, instituicdes financeiras e governo.

2- DEMONSTRACOES CONTABEIS

As Demonstracdes Contabeis sdo o conjunto de informacdes elaboradas pelas aziendas?
com objetivo de prestar contas e/ou informar aos sécios, governo e demais usuarios da

informacdo contabil acerca das condi¢Ges de seu patrimdnio. As principais sdo: Balango

? Azienda: “palavra de origem italiana que significa empresa. O termo é utilizado quando se estuda a histéria da
Contabilidade e na defini¢do do principal objeto desta que ¢ o patrimdnio da empresa”. Disponivel em <
http://www.significados.com.br/azienda/>
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Patrimonial, Demontracbes do Resultado de Exercicio, Demonstracfes da Mutacbes do
Patrimdnio Liquido e DemonstracGes de Fluxo de Caixa.

2.1  Padronizagéo

Conforme Matarazzo (2010) “consiste numa critica as contas das demonstracdes
financeiras, bem como transcricdo delas para um modelo previamente definido”. Ainda
menciona como motivos: simplificacdo, comparabilidade, adequacdo ao objetos da analise,
precisdo nas classificacOes de contas, descoberta de erros e intimidade do analista com as

demonstragdes financeira da empresa.

3- ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

A utilizagdo de montantes isolados ndo permitem a avaliacdo adequada daquela conta
ou grupo patrimonial, fazendo-se necessaria a comparagdo através do tempo ou mediante
relacdo entre contas ou grupos com um valor afim, sendo possivel inferir informac@es a partir

da anélise horizontal e vertical.

3.1  Anélise Horizontal

Utiliza-se uma série de valores temporais, apresentando a evolucdo em relacdo a
demontracdo anterior e/ou a uma basica, geralmente mais remota da série.

Segundo Assaf (2009) “¢ basicamente um processo de analise temporal, desenvolvido
por meios de nimeros-indices”. Acrescenta que “o numero-indice € relacdo exixtente entre o
valor de uma conta contabil (ou grupo de contas) em determinada data (Vg) e seu valor obtido

na data-base (Vy)”, conforme formula abaixo:

. Vg X 100
NUmero-indice= ____
Vb

A partir da utilizacdo desta técnica permite que se contrua um apresentacdo temporal
verificando-se o comportamento evolutivo dos elementos representados nas demonstragdes

financeiras, favorecendo a construcdo de tendéncias e/ou cendrios futuros para empresa. Vale



ressaltar que a prospec¢do originada da observacdo deste indice ndo é conclusiva, visto a

mutacédo constante.

3.2 Anélise Vertical

A verificagdo de participagdo em determinado conjunto de contas é possibilitada pela
Andlise Vertical. Para Matarazzo (2010) “o percentual de cada conta mostra sua real
importancia no conjunto”.

E o processo comparativo, gerando um percentual, aplicando-se seu relacionamento
com uma conta ou grupo de contas semelhantes ou que podem se relacionar, explicitadas na
determinada demonstracdo contabil. (ASSAF NETO, 2009)

Decerto, facilita a transformacdo dos valores absolutos expressos em indicadores,
evidenciando a representatividade da conta especifica, elucidando ao analista 0 quanto
representa e a importancia para seu controle, considerada que alteracGes sucintas em contas de

volumes monetarios expressivos podem incorrer em modificacdes vultosas em todo conjunto.

3.3 Andlise Horizontal / Anélise Vertical
A andlises horizontal e vertical dever ser interpretadas de forma conjunta, segundo
Matarazzo (2010, p. 175)

E recomendavel que estes dois tipos de analise sejam usados conjuntamente.
N&o se deve tirar conclusdes exclusivamente da Analise Horizontal, pois
determinado item, mesmo apresentando variagdo de 2.000%, por exemplo,
pode continuar sendo um item irrelevante dentro da demonstragéo financeira
a que pertence.

Em espécifico e em conjunto, estas analises proporcionam a oportunidade de

verificacdo do comportamento da estabilidade e seguranca da organizacdo. As oscilacdes

constantes podem remeter a riscos de continuidade da empresa.

4- ANALISE MEDIANTE INDICES

Os indices sao elementos fundamentais da Anélise de Demonstra¢des Contabeis, uma
vez que através de suas elaboracOes e interpretacdes se alcanca a situacdo econdmica-
financeira da empresa. Matarazzo (2010) apresenta que “Indice ¢é a relagio entre contas ou
grupo de contas das Demonstracfes Financeiras, que visa evidenciar aspecto da situacdo

econdmica ou financeira de uma empresa.”



H& uma diversidade de indices e quantidade a ser aplicada é questionada quando em
excesso, uma vez que as informagfes ndo crescam em mesma propor¢do que os indices
trabalhos, o que também determina um aumentos de custos. Segundo Matarazzo (2010) “o
importante ndo € o calculo de grande numero de indices, mas de um conjunto de indices que
permita conhecer a situacdo da empresa segundo o grau de profundidade desejada da
analise.”

Os indicadores aqui sdo divididos nos que representam a situacdo financeira e
naqueles que tratam da situacdo econdmica. Os indicadores financeiros se dividem em

estrutura de capitais e liquidez. A figura 1 apresenta o esquema proposto:

PRINCIPAIS ASPECTOS REVELADOS PELOS INDICES FINANCEIROS

ESTRUTURA

Situacdo Financeira <:

LIQUIDEZ
Situacdo Econbmica —» RENTABILIDADE

Figura 1 - Principais aspectos revelados pelos indices financeiros
Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010)
4.1  Estrutura de Capitais
Aqui sdo apresentados as vertentes das decisdes financeiras, considerando suas fontes

de financiamento e aplicacdo de recursos.

a) Participacdo de Capitais de Terceiros

As empresas possuem duas origens de recursos: capital préprio e capital de
terceiros. Para avaliar o risco ou dependéncia do capital de terceiros, tem-se que se € chamado
de indice de Grau de Endividamento, através da fémula: (Capital de Terceiros / Patriménio
Liquido) x 100. Indica quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para $ 100 de capital
proprio investido, € um indice que quanto menor, melhor, pois apresenta uma menor
dependéncia dos capitais de terceiros.

A empresa que ndo conste endividamente jamais falird, entretanto a faléncia ndo
se remete unicamente ao endividamento, deve-se considerar a ma gestdo, desorganizacéo,
malversacdo, projetos fracassados, combinados ao endividamentos exarcebado.
(MATARAZZO, 2010)



b)  Composicdo do Endividamento

Para melhor compreensdo do grau de exigibilidade® das dividas, o indicador de
composicao de endividamento apresenta a relacdo das obrigac6es de curto prazo e o capital de
terceiros. Matarazzo (2010) enaltece que “uma coisa é ter dividas de curto prazo que precisam
ser pagas com recursos possuidos hoje, mais aqueles gerados a curto prazo”. Encerra
afirmando que “uma outra coisa ¢ ter dividas a longo prazo, pois ai a empresa de tempo para
gerar recursos”. A formula aqui compreendida é: (Passivo Circulante/Capitais de Terceiros) X
100.

c) Imobilizacdo do Patriménio Liquido
Auferida através da relacdo: (Ativo Permanente / Patriménio Liquido) x 100. Este
indice mostra quanto dos recursos foram aplicados no Ativo Permanente para cada $ 100 de
PL, quanto maior for o indice resultante da relacdo, menos capital de giro préprio esta sendo
investido do giro dos negdcios.
O direcionamento de recursos proprios para o Ativo Permanente ampliar a
escassez para aplicacdo de recursos em Ativo Circulante, conforme Matarazzo (2010, p. 93):

As aplicagbes dos recursos do Patriménio Liquido sdo mutuamente
exclusivas do Ativo Permanente e do Ativo Circulante. Quanto mais a
empresa invertir no Ativo Permanente, menos recursos préprios sobrardo
para o Ativo Circulante e, em consequéncia, maior sera a dependéncia a
capitais de terceiros para o financiamento do Ativo Circulante.

4.2  Liquidez
O tratamento aqui para liquidez ndo condiz com a capacidade de pagamento.
Os indices extraidos ndo sdo originados de fluxo de caixa. O escopo dos indicadores €
apresentar a relacdo com as obrigacdes, avaliando a solidez da empresa. Para Assaf (2009)
“Os indicadores de liquidez evidenciam a situacdo financeira de uma empresa frente a seus
diversos compromissos financeiros.”.
a) Liquidez Imediata
A relacgéo entre as Disponiblidades e o Passivo Circulante refletem o quanto da
divida a curto prazo poderia ser liquidada imediatamente. A formula referente é:

(Disponibilidades / Passivo Circulante).

* Exigibilidade: “s3o obrigacdes assumidas por uma entidade (ou individuo) de entregar a terceiros
parte do seu ativo ou lhes prestar servigos. Passivos exigiveis sdo aquelas obrigacées que podem ser
objeto de mensuragdo monetaria. S3o, ainda, obrigacdes futuras resultantes de transagGes
completadas.” (IBRACON, 2002)



Esse quociente apresenta normalmente abaixo de 1,0, vez que as empresas ndo
mantém recursos em caixa. Diferentemente dos outros indicadores de liquidez, a Liquidez
Imediata contraria a posicdo de quanto maior melhor, uma vez que, um quociente elevado
pode representar mau aplicacdo dos recursos financeiros.

Além das peculiaridades citadas, esse indice deve ser avaliado com prudéncia,
visto a oscilagdo que existem nas disponibilidades durante o exercicio social* e sua avaliacio
devida a posicao estatica da demonstracdo contabil. Também, faz-se necessaria a observacgédo
da natureza empresarial, onde em alguns casos as disponibilidades podem ser

demasiadamente baixa como em alguns servigos.

b) Liquidez Seca

Para Matarazzo (2010) “é¢ um teste de for¢a aplicado a empresa; visa medir 0
grau de exceléncia da sua situacdo financeira”.

Neste indice se tenta verificar a relacdo de elementos do Ativo Circulante que
apresentam liquidez de realizacdo maior, excetuando-se as realizacGes de estoques e despesas
antecipadas, em relacdo ao Passivo Circulante.

E eliminacdo dos estoques na equacdo estdo desconsiderando uma fonte de
incerteza e também as influéncias deste ou qualquer critério de avaliacdo de estoque poderia
acarretar, sendo assim, uma forma adequada de se avaliar com conservadorismo a situacao de
liquidez da empresa. (IUDICIBUS, 2009)

A fémula para se auferir este indice apresenta algumas modificacdes de acordo
com a doutrina. Para Assaf (2010) se trata de: (Ativo Circulante — Estoques — Despesas
Antecipadas) / Passivo Circulante. Ja para ludicibus (2010): (Ativo Circulante — Estoques) /
Passivo Circulante. Contrariando os dois primeiros, Matarazzo (2010) apresenta: (Disponivel
+ Aplicacdes Financeiras + Clientes de Rapida Conversabilidade em Dinheiro) / Passivo
Circulante.

A importancia desse indicador se trata que alguns elementos do Ativo
Circulante apresentam riscos, tais como: Disponivel, Duplicatas a Receber e Estoques, ao

contrario das contas citadas, o Passivo Circulante é liquido e certo.

* Exercicio Social: Conforme a Lei n® 6.404/ em seu artigo 175: “O exercicio social terd duragdo de 1 (um) ano e
a data do término sera fixada no estatuto”. No Paragrafo Unico da referida Lei: “Na constituicdo da companhia
e nos casos de alteracdo estatutaria o exercicio social podera ter duragdo diversa”. A Lei n? 7.450/85 cita em
seu artigo 15: “Para efeito de apuracdo do imposto de renda das pessoas juridicas, o periodo-base de
incidéncia sera de 12 de Janeiro a 31 de dezembro”.
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c) Liquidez Corrente

Obtido pela férmula: Ativo Circulante / Passivo Circulante. Apresenta a
relacdo dos Curtos Prazos do Ativo e do Passivo. Quanto maior, melhor. Em caso de indice
superior a 1, indica que os recursos do Passivo Circulante foram investidos no Ativo
Circulante.

As restricOes a esse indice se tratam pela incapacidade de liquidacdo imediata
dos ativos daquele grupo, devido aos prazos de recebimento que foram acordados os creditos,
além de estarem no Ativo Circulante montantes ndo recuperdveis, como as despesas

antecipadas.

d) Liquidez Geral

Ele avalia a capacidade de a empresa pagar suas obrigacdes de curto e de longo
prazo. Desta forma, sdo considerados todos os valores que a empresa pode transformar em
dinheiro no curto e longo prazo e, dividindo esse valor pelo montante de obrigacdes de curto e
longo prazo. A formula corresponde a: (Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo) /
(Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo).

Alguns pontos hdo de ser observados, pois constituem pontos que limitam a
qualidade deste indice tais como: qualidade do estoque, prazos dos recebiveis e a manipulagéo
do indice, em virtude, por exemplo, de participacdo em procedimento licitatério®, onde por

exigéncia legal deve ser comprovada a boa situacdo financeira da empresa.

4.3  Rentabilidade
Aqui sdo demonstradas qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto &,

guanto renderam os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito econdmico da empresa.

a) Giro do Ativo
Significa o quanto a empresa vendeu para cada unidade monetaria de
investimento. Indicador que quanto maior seu resultado, melhor é a eficiéncia de um empresa

em gerar vendas a partir de seus ativos. A formula é: (Vendas / Ativo Total) x 100.

> A Lei 8.666/93 que estabelece normas gerais sobre licitagSes e contratos administrativos, apresenta em seu
Art. 31, § 12: ”A exigéncia de indices limitar-se-4 a demonstra¢do da capacidade financeira do licitante com
vistas aos compromissos que tera que assumir caso lhe seja adjudicado o contrato...” § 5 2 do mesmo artigo: “A
comprovacdo de boa situacdo financeira da empresa sera feita de forma objetiva, através do calculo de indices
contabeis previstos no edital e devidamente justificados no processo administrativo da licitacdo...”.
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Conforme Matarazzo (2010) “O sucesso da empresa depende em primeiro

lugar de um volume de vendas adequado”.

b) Margem Liquida

Representa quanto a empresa obteve de lucro para cada unidade monetéria
vendida. Indicador que quanto maior seu resultado. A férmula é: (Lucro Liquido / Vendas
Liquidas) x 100.

Esse indice serve como parametro para o gestor para definicdo de estratégia se
deve ampliar ou conserva os resultados com a variagéo de volume de vendas. A oscilacdo dos
dois elementos s@o inportantes pois evidenciam possivel precificacdo inadequada dos
produtos, como também, identificar receitas ou despesas que tenha impactado no Lucro da

empresa.

C) Rentabilidade do Ativo

A escassez de informacGes derivada da observacédo isolada do Lucro Liquido
em valores absolutos, ndo favorece um entendimento em relagdo a outros elemento
patrimoniais.

A repercussdo de seus ativos no resultado deve ser avaliada com intuito de
estabelecer a capacidade que seus bens e direitos possuem em contrair resultados a empresa.
Certamente, a aplicacdo dos recursos que compde 0 ativo se trata do elemento com potencial
de contribuir, direta ou indiretamente no alcance de beneficio econdmico futuro. Para tal,

utiliza-se a relacdo para mensuracdo: (Lucro Liquido / Ativo Total) x 100.

d) Rentabilidade do Patriménio Liquido

O Patriménio Liquido representa ndo apenas o capital social de socios e
acionista, mas também reservas de capital, ajustes de avaliacdo patrimonial, reservas de
lucros, agdes em tesouraria e prejuizos acumulados.

A partir da relacdo do Lucro Liquido e do Patriménio Liquido é possivel
encontrar a taxa de rendimento do Capital Proprio. Esse indice pode ser avaliado através de
Benchmarking com outros indicadores de rendimentos constantes no mercado, como
Caderneta de Poupanga, A¢des, CDB’s, entre outros. Caso apresente rentabilidade superior ao
que é parametrizado, conclui-se melhor retorno de investimento. (MATARAZZO, 2010)

Devido as alteragbes sofridas pelo Patrimdnio Liquido por conta do

encerramento do exercicio, recomenda-se a utilizacdo do Patrim6nio Liquido Médio —
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(Patriménio Liquido Inicial + Patriménio Liquido Final) / 2 - e ndo o do final do periodo.
Basicamente a férmula se apresenta como: (Lucro Liquido / Patriménio Liquido) x 100.

4.4  Avaliacio de indices
O significado intrinseco do indice, a comparac¢do ao longo de Vvarios exercicios
e a comparacdo com indices de outras empresas (indice-padrdo) sdo as maneiras basicas de
avaliar o indicador. (MATARAZZO, 2010)
A analise intrinseca analisa isoladamente o indice e utiliza da intuicdo do
analista que avalia os mesmo através das classificagdes “de quanto mais, melhor” e vice-versa

como se observa no Quadro 1 abaixo:

INDICE FORMULA INTERPRETACAO

Participacio de Capitais de Terceiros (capital de terceiros/patriménio liquido) x Quanto menor,
pac P 100 melhor

Composicio do Endividamento (passivo circulante/capitais de terceiros) x Quanto menor,
Posi¢ 100 melhor

Imobilizacio do Patriménio Liauido (ativo ndo circulante/patriménio liquido) x Quanto menor,
¢ g 100 melhor

Liquidez Imediata (disponibilidades/passivo circulante) Quanto maior,
melhor

- (ativo circulante — estoques) / passivo Quanto maior,
Liquidez Seca circulante melhor

Liquidez Corrente ativo circulante / passivo circulante Quar:'gihrg?uor,

(ativo circulante + realizavel a longo .
Quanto maior,

Liquidez Geral prazo) / (passivo circulante + exigivel a elhor
longo prazo)
Giro do Ativo (vendas / ativo total) x 100 Quanto maior,
melhor
Margem Liquida (lucro liquido / vendas liquidas) x 100 Q“anqzhrgi'or’
Rentabilidade do Ativo (lucro liquido / ativo total) x 100 Q“an'lzhmo";“oﬂ
Rentabilidade do Patriménio Liquido | (lucro liquido / patriménio liquido) x 100 Quanqzolhmo?mr’

Quadro 1 — Quadro-resumo dos indices
Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010)

Quando da comparagédo dos indices no tempo, torna-se possivel acompanhar se
a empresa tem cumprido as diretrizes da gestdo, evidenciando o comportamento através dos
exercicios e fornecendo elementos para composicdo de tendéncias. A importancia dessa
avaliacdo se faz pela necessidade de verificacdo de ndo apenas um indice isolado, mas

buscando rela¢fes para uma analise conjunta.
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A comparagdo com padrdes permite que se possa estabelecer o que é bom ou
deficiente. O bem sé € bom quando parametrizado a outros elementos. Ap6s uma definicdo de
um universo, compara-se 0s elementos e lhe atribui uma classificacdo. Extremamente
importantante para a Analise de Balanco, torna-se fundamental para uma eficiente analise a

comparagao dos indices da empresa com outros padrdes.

5- CONCLUSAO

A partir da exposicao das técnicas de analise vertical e horizontal, como também das
de quocientes, atinge-se a compreensdo de que através das Demonstracdes Contabeis sao
elaboradas informacdes que trancendem aos valores absolutos que nelas estdo expressos. A
informacdo favorece um diagnostico mais evidente da situacdo econdmico-financeira da
empresa.

Certamente a analise exige conhecimento das peculiaridades da empresa, como a
natureza juridica, bem como o ramo do neg6cio. O comportamento comum a atividade deve
ser essencialmente verificado para que ndo ocorra interpretaces deficientes que contrariem o
resultado esperado.

As consultas a indicadores externos a empresa, complementam a analise, onde através
de indices de outras instituicdes ou padrdes que sirvam de referéncia. Desta forma, o analista
tera condi¢cbes de construir um relatorio de analise bem fundamentado, certamente, limitado
as producdes da contabilidade, entretanto, essenciais as tomadas de decisdes amparadas com a

real situacdo da empresa.
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