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RESUMO

O proposito basico deste estudo é contribuir para o entendimento da contabilidade para os
aspectos decisérios de investimento em ac¢des na bolsa de valores. Nos ultimos anos, 0 nimero
de pessoas fisicas que ingressaram no mundo de investimentos de renda variavel cresceu
consideravelmente e tende a crescer ainda mais pela ineficiéncia econdmica que vem
apresentando a renda fixa em detrimento a inflacdo nos dltimos anos, obtendo um retorno
abaixo do esperado aos poupadores. Diante deste crescimento de investidores em acdes, tem-
se como proposito neste trabalho apresentar as principais ferramentas contabeis que podem e
devem ser utilizadas para analise dos melhores ativos em mercado acionério para que as
decisbes tomadas pelos investidores reduzam o maximo possivel o risco de se investir em
empresas com fundamentos contabeis/financeiros frageis e que possam gerar perda de valor ao
investidor. Como foco, o estudo aborda as informacbes contabeis das demonstracdes
financeiras: balango patrimonial, demonstragdo do resultado do exercicio e demonstragdo do
fluxo de caixa. Diante das informac6es apresentadas pelas demonstraces contabeis é possivel
obter uma base de conhecimento sobre as empresas para um investimento que reduz o risco de
realizacdo de um mal negdcio.

Palavras-chave: Bolsa de Valores. Demonstracdes financeiras. Investidor.



ABSTRACT

The basic purpose of this study is to contribute to the understanding of accounting for the
decision-making aspects of stock investment on the stock exchange. In recent years the number
of individuals who have entered the world of variable income investments has grown
considerably and tends to grow even more by the economic inefficiency that has been
presenting fixed income to the detriment of inflation in recent years, obtaining a lower than
expected return to savers. Given this growth of investors in stocks, the purpose of this work is
to present the main accounting tools that can and should be used to analyze the best assets in
the stock market so that the decisions made by investors reduce as much as possible the risk of
investing in companies with fragile accounting/financial fundamentals that can generate loss of
value to the investor. As a focus, the study addresses the accounting information of the financial
statements: Balance sheet, income statement for the year and cash flow statement. Given the
information presented by the financial statements it is possible to obtain a knowledge base about
companies for an investment that reduces the risk of conducting a bad business.

Keywords: Stock Exchange. Financial statements. Investor.
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1 INTRODUCAO

Empresas tém como objetivo exercer o seu papel social do qual foi designado na sua
criagdo. E para isso, conta com os retornos financeiros que as suas atividades operacionais
podem gerar. Muitas vezes, as empresas precisam de captagdo de recursos para que consigam
implementar, em suas operacdes, acOes que possibilitem seu crescimento como empresa e, a
partir dai, gerar mais lucro e, consequentemente, retorno aos seus acionistas. Ou mesmo,
necessita da captacédo de recursos para quitacao de dividas obtidas para contemplacéo dos fatos
acima citados.

Seja qual for o motivo de capita¢do de novos recursos, uma das maneiras pelas quais as
empresas podem se utilizar para arrecadacdo desses valores é por meio da sua abertura de capital
ao publico. De forma que a empresa forneca cotas de seu patrimoénio para que aquele que queira
fazer parte do seu quadro societario compre essas cotas e gere o recurso pretendido pela
empresa.

Para realizacdo desta acao, a empresa precisa necessariamente realizar o que é chamado
de Initial Public Offering (IPO) ou Oferta Publica Inicial. Para tornar essa acao possivel, a
empresa necessita tornar-se uma companhia de sociedade andnima e obter registro de
companhia aberta junto a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e a Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (BMF&BOVESPA).

Importante ressaltar que a abertura de capital através do IPO deve seguir uma série de
exigéncias de transparéncia as empresas, sendo a bolsa de valores brasileira uma das mais
seguras do mundo em termos de garantias dos numeros e fatos emitidos pelas empresas com
capital aberto.

Em um primeiro momento existe a oferta primaria, onde ocorre a efetiva captacdo de
recursos para o caixa da empresa apds a compra de suas acdes negociadas na bolsa pelos
investidores interessados. E, a partir deste momento, ocorrem as ofertas secundarias que ja ndo
interferem no caixa das empresas, pois ocorre apenas uma troca por compra e venda entre
acionistas e pessoas interessadas em se tornar acionistas. Os detentores das acGes das empresas
podem vendé-las a outros que estejam interessados em fazer parte do quadro societario da
empresa e Sd0 nessas negociacdes que a maioria das pessoas fisicas esta efetuando seus

investimentos ao longo dos anos.
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1.1 TEMA DO TRABALHO

Como as pessoas podem tomar decisdes assertivas no investimento em mercado
acionario? A contabilidade auxilia, através de suas demonstracdes financeiras, o estudo e a
projecdo de indicadores fundamentais das empresas, que podem basear as pessoas em suas
decisbes no mercado acionério.

A contabilidade é uma ciéncia cuja principal funcéo é a de fornecer informacdes seguras

para que as decisdes sejam tomadas com 0 maximo de seguranca possivel.

1.2 OBJETIVO DO TRABALHO

1.2.1 Objetivo geral

Descrever as principais demonstracfes contabeis emitidas pelas empresas e como é
possivel utilizar dessas demonstracGes para analisar os fundamentos das empresas e tomar

decisbes seguras de investimentos na bolsa de valores.

1.2.2 Objetivos especificos

a) descrever e exemplificar o balanco patrimonial (B.P): demonstracdo financeira
obrigatdria para as empresas, principalmente as listadas em bolsa de valores, para
fornecer informacdes relevantes de andlise aos seus stakeholders;

b) descrever e exemplificar a demonstracdo do resultado do exercicio (D.R.E.):
demonstracdo financeira obrigatoria para as empresas, principalmente as listadas em
bolsa de valores, para fornecer informacgdes relevantes de analise aos seus
stakeholders;

c) descrever e exemplificar a demonstracdo de fluxo de caixa (D.F.C.): demonstracao
financeira obrigatdria para as empresas, principalmente as listadas em bolsa de
valores, para fornecer informaces relevantes de analise aos seus stakeholders e;

d) realizar analise de quais fundamentos, através de indicadores contabeis/financeiros,
pode-se extrair das demonstragGes financeiras elencadas neste trabalho e que podem

ser utilizadas para tomada de decisdes nos investimentos.
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1.3 PROBLEMA

Para muitas pessoas, 0 investimento em bolsa de valores € considerado como aposta,
ligando a probabilidade de ganhos as mesmas adquiridas em jogos de azar ou semelhantes.
Porém, é possivel observar que os investimentos em a¢des sao muito mais seguros do que as
consideracdes ora feitas, pois sdo fornecidas informacdes e demonstracfes passiveis de analise

e consequente conclusdo segura na decisdo nos investimentos, através da contabilidade.

1.4 RELEVANCIA DO ESTUDO

A importancia deste estudo é trazer informacdes e conclusfes de que o investimento em
mercado de acdes € sim algo que pode ser realizado de forma consciente, sem gque 0S recursos
financeiros das pessoas sejam expostos a grandes perdas e consequente ruina, utilizando-se,
principalmente, de informacGes contébeis em suas decisbes. Ao longo do tempo, a populacéo
brasileira tem migrado os seus investimentos ao mercado de a¢des, considerando o fato de que
investimentos em poupanca tém se tornado cada vez mais ineficientes para resguardar o
dinheiro das pessoas. Uma vez que sua rentabilidade ja ndo traz retornos efetivos aos cidaddos,
comparados a inflagéo recorrente ao longo do tempo.

Logo, neste constante aumento de investidores em mercado acionario, € importante a
disseminacdo das informac@es relevantes de como é possivel realizar decisdes baseadas em

fatos e fundamentos importantes no momento de escolher as empresas a serem investidas.

1.5 DELIMITACAO DO ESTUDO

O estudo esta delimitado nos investimentos em bolsa de valores concernentes a papéis
de acOes e, exclusivamente, no que tange o principio popularmente conhecido como buy and
hold, onde os investidores estudam os seus investimentos com pensamento de retorno em longo
prazo. Portanto, as analises e implicagdes contabeis aqui estudadas ndo servem de ferramenta
para investimentos de curto prazo baseado em analises técnicas de graficos ou qualquer outro
tipo de investimento oferecido em bolsa de valores.

Também estdo delimitadas a apresentacdo das demonstracGes contabeis no que diz

respeito ao Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio e a Demonstracdo
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de Fluxo de Caixa. Existem outras demonstragdes financeiras fornecidas pelas empresas,
porém, as que estdo em estudo neste trabalho sdo consideradas as mais importantes para o

objetivo proposto.

1.6 METODOLOGIA

Este estudo foi desenvolvido através de uma pesquisa bibliografica exploratdria, com
uma abordagem explicativa acerca das informacdes contabeis e suas implicacdes no mundo de
investimentos em acoes.

Para Gil (1999) pesquisas exploratérias tém como objetivo proporcionar maior
familiaridade com o problema, com vistas a toméa-lo mais explicito ou a construir hipoteses.
Pode-se dizer gue estas pesquisas tém como objetivo principal o aprimoramento de ideias ou a
descoberta de intuicGes. Seu planejamento €, portanto, bastante flexivel, de modo que
possibilite a consideragdo dos mais variados aspectos relativos ao fato estudado.

Foram utilizadas as informacGes disponiveis nos sites virtuais de grandes casas de
analises de investimentos e os da propria bolsa de valores (B3) e Banco Central do Brasil (BC),
além de estudo bibliogréafico de renomados investidores conhecidos no mercado de agoes.

Segundo Tartuce (2006) a metodologia cientifica trata de método e ciéncia. Método (do
grego methodos; met'hodos significa, literalmente, “caminho para chegar a um fim”) &,
portanto, o caminho em direcdo a um objetivo; metodologia é o estudo do método, ou seja, é 0
corpo de regras e procedimentos estabelecidos para realizar uma pesquisa cientifica que deriva
de ciéncia, a qual compreende o conjunto de conhecimentos precisos e metodicamente

ordenados em relacdo a determinado dominio do saber.

1.7 ORGANIZACAO DO TRABALHO

Este trabalho estd estruturado em 5 (cinco) capitulos, de forma que a sequéncia das
informagdes ofereca um perfeito entendimento de seu propdsito.

No capitulo 1 apresenta-se a introducdo do tema, o problema que se pretende abordar,
0s objetivos gerais e especificos e a relevancia e a delimitacdo do estudo que fundamenta o
presente estudo. No mesmo capitulo, relaciona-se a metodologia utilizada e a forma de

organizacao do trabalho que serd apresentado.
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O capitulo 2 trata da revisdo bibliogréfica, necessaria para fundamentar a pesquisa,
acerca de temas como: conceituar empresa, investimentos, contabilidade, demonstra¢oes
financeiras elaboradas pelas empresas, obrigatdrias e definidas por lei (BP, DRE e DFC) e os
indicadores resultantes das demonstracdes financeiras.

O capitulo 3 apresenta os procedimentos utilizados na elaboragcdo desse estudo,
definindo o método utilizado, o tipo de pesquisa.

O capitulo 4 trata das analises acerca dos levantamentos de informacGes obtidas no
decorrer do trabalho.

E, por fim, no capitulo 5 s&o realizadas as conclusdes e sugestdes para futuros estudos.
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2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 EMPRESA

Quando se imagina o funcionamento de uma empresa e como ela consegue obter o seu
crescimento ao longo do tempo algumas ddvidas séo certas: para que serve uma empresa? O
que ela precisa para crescer e gerar mais lucros? Como sdo analisadas essas premissas de
crescimento para uma decisao acerca do crescimento pretendido?

Cassarro (1999) coloca que uma empresa ¢ uma entidade juridica que tem como
obrigagdo apresentar lucro, e este, deve ser suficiente para permitir sua expansdo e o
atendimento das necessidades sociais.

A empresa tem como seu principal objetivo, conseguir alcancar seu objetivo social que
foi definido na sua criagdo e a partir desse objetivo concluido, seja ela a execugdo de servicos,
producéo de bens de consumo, revenda de mercadorias, dentre outros, conseguir gerar lucro
apurado pela diferenca entre 0s seus gastos e seus ganhos durante as atividades realizadas em
um determinado periodo de tempo. Com o passar dos anos, as empresas tém enfrentado cada
vez mais a dindmica que o mercado e 0 mundo como um todo apresentam, sendo, de certa
maneira, um desafio Unico a obtencdo de maiores lucros que sustentem sua expansdo e
atendimento as necessidades sociais, como descrito por Cassarro (1999).

Harrington (1997) corrobora essa ideia, comentando que as organizacfes entraram em
uma era de grandes desafios e incertezas sem precedentes, pois cada vez mais 0s empresarios
estdo buscando alternativas, visto que os modelos funcionais e tradicionais ndo parecem ser
eficazes.

Logo, deduz-se que, na dindmica atualmente proposta, as empresas que querem cada
vez mais tomar espacos maiores no mundo e no meio da sociedade em que se apresentam,
precisam necessariamente expandir os seus horizontes de producéo e servicos de modo que,
cada vez que consiga uma agregacdo maior de valor a sociedade, essa o retorne em forma de
lucros crescentes.

Desta maneira, uma das formas pelas quais as empresas conseguem obter um

crescimento frente as situacdes impostas a ela, é por forma de abertura de capital ao publico.
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Nessa visdo, observa-se que é necessario que a empresa busque a obtencdo de recursos
financeiros em caixa para que consiga progredir em seus objetivos e metas e assim conseguir
expandir os horizontes de seus negdcios, seja por meio de alocacdo desses noOvVosS recursos
financeiros em desenvolvimento de novas frentes de negdcio, na compra de ativos que gerem
futuro retorno de capital ou pagamento de dividas obtidas no decorrer de suas operacdes.

Para que consiga obter novos recursos por meio de abertura de seu préprio capital, é
preciso que seja regularmente inscrita em dois 6rgdos competentes a este tipo de situacdo. Séo
eles: CVM e BMF&BOVESPA.

2.1.1 Comissao de Valores Mobiliarios - CVM

A CMV foi criada no ano de 1976, com intuito de fiscalizar e desenvolver o mercado
de valores mobiliarios do Brasil. Ela é uma autarquia federal vinculada ao Ministério da
Fazenda, porém, sem subordinacdo hierarquica.

A CVM, portanto, é responsavel pelo monitoramento das atividades relacionadas as
obrigacBes com os investidores que as empresas precisam obedecer. Podendo, inclusive, aplicar
sansOes aquelas que descumprem as regras estabelecidas. Por se tratar de um mercado variavel
sem garantias de rentabilidade ou mesmo de manutencdo dos valores negociados, se faz
necessario que as diretrizes de transparéncia das informacdes e fatos demonstrados pelas

empresas sejam reguladas e fiscalizadas.

2.1.2 BMF&BOVESPA

BMF&BOVESPA é o sistema pelo qual sdo registradas as operacdes diversas do
mercado aciondrio brasileiro. As suas atividades incluem a criagdo e administragdo de sistemas
de negociacédo, compensacao, liquidagéo, depositos e registro para todas as principais operacoes
realizadas no mercado. Por meio dela, as operacdes sdo administradas entre compradores e
vendedores.

A partir do credenciamento das empresas nestas organizagdes, elas estdo aptas para suas
ofertas primarias de acdes (IPO). Neste primeiro momento, a empresa abre seu capital
definitivamente no mercado de a¢fes em que ocorrem as primeiras compras de suas cotas

disponibilizadas e os recursos oriundos dessas transagdes véo direto ao caixa da companhia.
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Assim, agora pode utilizar deste recurso para iniciar os seus planos de crescimento e
consequente conclusdo dos seus objetivos sociais e de lucro.

ApOls este momento, suas acdes ofertadas na bolsa agora estdo em posse de seus
compradores no mercado. E essas a¢es sdo 0s objetos de compra e venda que diariamente sdo
passadas de investidores a investidores pelas compras e vendas efetuadas entre eles. E, é nesse
mercado que o este estudo aborda como a contabilidade gera as informac6es necessarias para
um bom investimento.

Para maior clareza do estudo, sdo abordadas as principais informac@es contabeis geradas
pelas empresas e como sdo utilizadas para analisar seus fundamentos e projetar um retorno

futuro ao investidor.

2.2 CONTABILIDADE E SUAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Contabilidade é a ciéncia que estuda e registra os atos e fatos administrativos,
objetivando representar graficamente o patriménio e evidenciar as variagdes e mutacdes nele
introduzidas, estabelecendo normas para sua interpretacédo, analise e auditagem (SILVA, 1988).

Ou ainda, ¢ a ciéncia que estuda, controla e interpreta os fatos ocorridos no patrimonio
das entidades, mediante registro, a demonstracdo expositiva e a revelacdo desses fatos, com o
fim de oferecer informagdes sobre a composi¢cdo do patrimonio, suas variagdes e o resultado
econémico decorrente da gestdo da riqueza patrimonial (FRANCO, 1989).

A contabilidade € reconhecida como o pilar principal no registro das informacdes das
instituicOes. Ela aborda os aspectos e fatos relevantes e os registra de maneira eficiente para
que sejam analisados e que fornegam informacGes acerca da salde financeira da empresa, que
sdo cruciais para a tomada de decisdes de seus principais interessados, dos quais podemos
elencar em:

a) acionistas: controle e avaliacdo da gestdo da empresa;

b) bancos: andlise de crédito, da capacidade de pagamento das dividas;

c) investidores: visdo do comportamento do lucro, dividendos e crescimento da agao;

d) clientes: anélise das margens, da capacidade de entregar o produto ou servico;

e) fornecedores: analise da concessao de crédito para vendas a prazo e;

f) funcionarios: visdo do andamento da empresa, interessados no PLR (Participacéo nos

Lucros e Resultados);
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g) governo: formalizagdo das contas publicas, anélise da capacidade de pagamento dos
tributos e;

h) concorrentes: comparacdo do desempenho, estruturacdo de estratégias competitivas.

O produto da contabilidade s&o os demonstrativos contabeis. E por meio deles que 0s usuarios
poderdo realizar analises, tomar decisdes etc. (RIOS; MARION, 2020)

2.1.1 Principios contébeis

Assim como outras ciéncias, a contabilidade € regida por alguns principios basicos que
norteiam as condutas e natureza das informacdes contabeis em toda sua pratica. Os principios
garantem um envolvimento ético e corretivo por parte da geracdo dos profissionais contabeis e
sua apresentagéo.

Sdo 7 (sete) principios fundamentais elencados na contabilidade, sendo eles:

2.1.1.1 Principio da entidade

O principio da entidade é fundamentado na premissa de que o patriménio, como objeto
da contabilidade, deve ser separado conforme seus devidos proprietarios. Deve-se ser segregado
0 que é patrimbénio da entidade em si (Empresa) e o que é patrimbnio pessoal dos socios e
agentes administrativos da entidade.

H& mistura de patrimdnios, principalmente quando se trata de empresas de pequeno
porte, onde as transacOes e contabilizacbes pessoais dos administradores e proprietarios das
empresas se misturam no decorrer das operacdes, sem a correta divisdo de controle dos

patrimonios empresariais e pessoais.
2.1.1.2 Principio da continuidade
O principio da continuidade é de que toda empresa tem a intencdo de perpetuar suas

operacdes no decorrer do tempo, fornecendo a ideia de que sua existéncia sera continua. Visto

que quando ndo ha a intengdo de continuidade das operacGes da empresa, sdo geradas
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insegurancas juridicas a todos os envolvidos na entidade por suas consequéncias tributérias e

operacionais.

2.1.1.3 Principio da prudéncia

O principio da prudéncia aborda sobre o conceito de quando ha mensuracgdo de um ativo
ou passivo por parte da entidade. O principio compactua com uma abordagem de
conservadorismo quando se trata de mensuragcfes, onde os ativos sdo mensurados pelo seu
menor valor e 0s passivos mensurados ao seu maior valor. Este principio procura evitar a
supervalorizacdo de um ativo, assim como a subvalorizardo de um passivo nas demonstracdes

financeiras.

2.1.1.4 Principio da competéncia

O principio da competéncia aborda o aspecto de reconhecimento dos fatos contébeis de
acordo com o fato gerador dos mesmos, e ndo pela efetiva transacdo financeira ocorrida de
pagamento/recebimento (regime de caixa). Por exemplo, quando a empresa vende uma
mercadoria a prazo, o reconhecimento da receita ja é realizado pela incidéncia do fato gerador,

mesmo que a transacgdo financeira de recebimento seja efetuada em um periodo posterior.
2.1.1.5 Principio da oportunidade

O principio da oportunidade aborda o aspecto tempestivo e integro da escrituracdo das
informacdes contabeis, que devem ser registradas assim que ha o conhecimento do fato gerador
ocorrido ou 0 mais proximo disso. As informagdes contabeis, obedecendo a este principio,

devem ser integras, tempestivas, relevantes e fidedignas para sua devida apresentacao.

2.1.1.6 Principio da atualizagdo monetéaria
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O principio da atualizagdo monetéaria aborda o procedimento de atualizag&o do real valor
da moeda nacional que deve ser reconhecido em sua demonstracéo financeira. Este principio se

relaciona ao principio do registro pelo valor original.

2.1.1.7 Principio do registro pelo valor original

O principio do registro pelo valor original aborda o aspecto de registro dos elementos
patrimoniais do ativo e passivo da entidade pelo seu valor original na transacdo dos negocios.
Sendo reconhecido pelo seu valor de entrada no momento do fato gerador, expressos em moeda

nacional.

2.1.2 Pronunciamentos contabeis

Conforme a evolugdo das empresas e do mercado de capitais, de uma forma geral, a
diferenca de tratativas contabeis entre os paises demonstrou uma grande barreira para as
analises e convergéncias de demonstragdes financeiras por parte de seus interessados.

Desse modo, uma empresa sediada no Brasil e com filiais em diversas partes do mundo,
demonstrava em seus balancgos diferentes normas e impactos contabeis obrigatdrios em cada
um dos paises onde suas filiais emitiam suas demonstracdes financeiras. Por consequéncia, 0s
potenciais investidores, acionistas e demais interessados no negdcio da empresa ndo teriam
facilidade em identificar dados comparaveis nas diversas informac6es das empresas, nem como
realizar comparagdo com concorrentes do mesmo mercado.

Diante desse entrave sobre comparabilidade de informagOes, a contabilidade vem
adotando nos ultimos anos uma convergéncia internacional de suas normas, a fim de que seja
cada vez mais claro e informativo as demonstracdes financeiras das entidades e que sejam
comparaveis entre si, tanto entre periodos anteriores como em comparagdo com concorrentes
da mesma area de atuacao.

No Brasil, had o comité de pronunciamentos contabeis, que tem como objetivo o estudo,
preparo e emissdo de pronunciamentos técnicos, suas interpretacbes e orientacbes sobre

procedimentos de contabilidade societéria e a divulgagdo de informacbes dessa natureza para
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adequacdo das normas brasileiras de contabilidade. Levando em conta a convergéncia da
contabilidade brasileira aos padrdes internacionais.

Através do Comités de Pronunciamentos Contabeis (CPC), encontram-se o0
pronunciamento contabil que reflete as informacdes e diretrizes de acordo com as normas
internacionais, a estrutura conceitual para relatdrio financeiro, onde se pode observar que a
contabilidade converge para uma apresentacéo padréo de suas demontracgdes financeiras pois:

a) contribuem para a transparéncia ao melhorar a comparabilidade internacional e a
qualidade de informacGes financeiras, permitindo que os investidores e outros
participantes do mercado tomem decises econdmicas fundamentadas;

b) reforcam a prestacdo de contas, reduzindo a lacuna de informagGes entre o0s
provedores de capital e as pessoas a quem confiaram o seu dinheiro. Os
pronunciamentos baseados nesta Estrutura Conceitual fornecem informacdes
necessarias para responsabilizar a administragdo. Como fonte de informacdes
mundialmente comparéveis, esses Pronunciamentos tambem séo de vital importancia
para os reguladores em todo 0 mundo e;

c) contribuem para a eficiéncia econdmica, ajudando os investidores a identificar
oportunidades e riscos em todo o mundo, melhorando assim a alocagéo de capital.
Para os negdécios, 0 uso de uma linguagem de contabilidade Unica e confidvel
derivada dos Pronunciamentos com base nesta Estrutura Conceitual diminui o custo
do capital e reduz os custos de relatérios internacionais.

Portanto, seja qual for a empresa que o investidor obtém suas informac6es por meio das

demonstracdes financeiras, os padrées de demonstracdo estardo, em sua maioria, COesos e
comparaveis. As principais demonstracdes financeiras oferecidas pela contabilidade estdo

abordadas nos proximos topicos.

2.1.3 Balancgo Patrimonial

Essa demonstragdo financeira é de fundamental importancia para realizagédo de anélise
estatica da empresa em uma determinada data, fornecendo uma visdo geral da situacao
econdémico-financeira da entidade, segundo REIS e TOSSETO (2018). Observando onde
estdo alocados os seus ativos e 0 quanto tem usado de capital de terceiros para realizar as suas

operagoes.
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A tabela 1 abaixo, esquematiza como sé&o representados os balangos patrimoniais das
empresas:

Tabela 1 - Balango Patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO Ano X2 Ano X1 PASSIVO Ano X2 Ano X1
Caixa | | Contas a pagar X X
Contas a receber I Il Dividas de curto prazo Xl Xl
Estoque I Il Impostos a pagar Xl Xl
Despesas antecipadas \% v
Ativo Circulante [+[1+11+1V = A [+1+11+1V = A Passivo Circulante X+XI+XIl =D X+XI+XIl =D
Outros ativos Vi Vi Dividas de longo prazo Xl Xl
Imobilizado Vil Vil
Intangivel Vil vill Passivo Néo Circulante Xl =E Xl =E
Investimentos X IX
Capital Social XV XIv
Ativo Nao Circulante ~ VI+VII+VIII+IX = B VI+VII+VIll+IX =B Lucros/ Prejuizos Acumulados XV XV
Ativo Total A+B=C A+B=C Patrimdnio Liquido (PL) XIV+XV=F  XIV+XV=F
Passivo e PL Total D+E+F=G D+E+F=G

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

O balanco patrimonial é dividido em trés grupos e cada um tem suas subdivisdes:

2.1.3.1 Ativo

As contas destinadas ao registro dos ativos da empresa sdo demonstradas do lado
esquerdo do balanco patrimonial, conforme demonstrado acima. Os ativos sdo representados
pelos bens, direitos e demais aplicacGes de recursos controlados pela entidade, recursos esses

resultados de eventos passados e que se espera futuros retornos econdmicos para a empresa.
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No balango patrimonial, os ativos, assim como 0s passivos, sdo registrados em uma

ordem cronoldgica de liquidez. Ou seja, em uma ordem decrescente de facilidade com que

aquele recurso pode ser liquidado, utilizado, pago, transformado, etc. O ativo pode ser dividido

em subgrupos conforme sua liquidez:

a)

b)

ativo circulante: no ativo circulante encontram-se os investimentos em capital de
giro, onde se observam os saldos de dinheiro em caixa da empresa (seja em conta
corrente ou aplicacdes financeiras), contas a receber de clientes quando as vendas
ocorrem a prazo, adiantamentos a fornecedores e estoques e;

ativo ndo circulante: no ativo ndo circulante encontram-se os saldos de contas que
representam os ativos com menores indices de liquidez do que o0s ativos circulantes.
Geralmente onde sdo encontrados o saldo de CAPEX (Capital Expenditure, despesas
ou investimentos em bens de capital para a empresa, também chamado de despesas
de capital, aquilo que a empresa adquire para investir em seus bens geradores de
caixa) da empresa, investimentos em capital fixo utilizado para as operacOes
empresariais de producdo. Como exemplo: maquinas e equipamentos, edificios,
veiculos, etc., que formam os ativos imobilizados da entidade. No grupo dos
imobilizados podem ser encontrados o subgrupo dos ativos intangiveis, como
softwares, marcas, patentes, etc. S8o ativos que mesmo ndo sendo palpaveis
fisicamente, a empresa detém e consegue prover beneficios futuros através da

utilizacdo dos mesmaos.

Conforme o0s objetivos de cada empresa, para alcancar 0s seus lucros e,

consequentemente, a elevacdo dos saldos de seus ativos, a mesma se utiliza de capitais de

terceiros e capitais proprios para realizar as suas operacdes e consequente obtencao dos lucros.

Portanto, os capitais de terceiros que sao fonte de recursos aplicados na empresa estéo

registrados no passivo e demonstram como as empresas se financiam para alcance dos seus

objetivos institucionais.

2.1.3.2 Passivo

As contas destinadas ao registro dos passivos ou obrigacdes para com terceiros da

empresa sdo demonstradas do lado direito do balango patrimonial, conforme demonstrado na
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tabela 1 acima. O passivo é dividido em ordem cronolégica de liquidez de suas obrigagdes.
Assim s&o subdivididos conforme a sua liquidez, ou seja, em dois subgrupos, sendo eles:

a) passivo circulante (Capital de Terceiros de curto prazo): sao encontrados nesta
sessdo do balango patrimonial os saldos a pagar da entidade com: bancos - como
empréstimos e financiamentos; impostos a pagar resultante em sua maioria dos
faturamentos obtidos; saldrios a pagar; fornecedores a pagar; adiantamento de
clientes, dentre outras, €;

b) passivo ndo circulante (Capital de Terceiros de longo prazo): correspondem a
dividas contraidas pela empresa para pagamento a longo prazo: financiamentos,

diferimento de impostos, dentre outros.

2.1.3.3 Patriménio liquido (Capital Proprio)

Também localizado a direita do balanco patrimonial, porém em sua parte inferior, o
grupo do patriménio liquido demonstra os recursos de sécios e acionistas e lucros/prejuizos
acumulados pela entidade. Recursos esses também utilizados para a realizacdo de seus objetivos
institucionais.

Os saldos registrados no patriménio liquido da empresa sdo de grande importancia para
as analises de rentabilidade da empresa ao longo do tempo, como podem ser observados nos

indicadores que serdo abordados ao longo deste trabalho.

2.1.4 Demonstracao do Resultado do Exercicio — DRE

Diferentemente do balango patrimonial que representa uma posi¢do estatica no tempo
para demonstracdo de seus saldos em uma data especifica, a demonstracdo do resultado do
exercicio demonstra os resultados obtidos pela empresa em um determinado periodo. As
empresas listadas em bolsa de valores sdo obrigadas a demonstrarem as informacoes
contébil/financeiras e, a cada trimestre, as demonstra¢fes anuais ao fim de cada exercicio social.

Abaixo, na tabela 2, encontra-se 0 esquema de como Sao representadas as

demonstracdes do resultado do exercicio:
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Tabela 2 - Demonstragdo do resultado do exercicio
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Ano X2 Ano X1
(=) Receita Bruta A A
(-) Impostos Sobre a Receita | I
(=) Receita Liquida A-1=B A-1=B
(-) Custo da Mercadoria Vendida 1 I
(=) Lucro Bruto B-ll=C B-Il=C
(-) Despesas com Vendas Il M1
(-) Despesas com P&D v v
(-) Despesas Gerais e Administrativas \ \Y
(=) Lucro Operacional C-li-1v-v=>D C-ll-1v-v=D
(+/-) Resultado Financeiro \ \
(=) LAIR D+/-VI=E D+/-VI=E
(-) Imposto de Renda VII VI
(=) Lucro Liquido E-VIl=F E-VIl =F

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

A DRE é uma das mais importantes demonstracfes financeiras para analise de uma
empresa por refletir o seu desempenho econémino e eficiéncia empresarial, uma vez que nos
apresenta os dados de faturamento, margem, e lucratividade.

Para interpretacdo da demonstracao € necessario entender o que cada linha representa:

a) receita bruta: faturamento bruto da empresa;

b) imposto sobre receita: ICMS, PIS, Cofins (a depender das formas que a empresa
gera faturamento);

c) receita liquida: fatuamento descontado de seus impostos incidentes;

d) custo mercadoria vendida: custos para produzir, comprar ou prestar Servigos
(gastos que a empresa necessita que sdo aplicavéis diretamente em sua atividade
operacional);

e) lucro bruto: margem bruta dos produtos ou servicos, receita liquida descontada de
seus custos de produgdo ou custos mercadorias vendidas;

f) despesas com vendas: despesas para vender (marketing, salario do vendedor) e

entregar (logistica e distribuicao);
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g) despesas administrativas: despesas ao administrar a empresa (diretoria, sede,
pessoas, servico de consultoria, departamento financeiro);

h) despesas com P&D: despesas com pesquisas e desenvolvimento tecnologico;

i) lucro operacional ou EBIT: ganhos antes dos juros e impostos (se a empresa €
operacionalmente eficiente), lucro bruto descontado das despesas com vendas,
administrativas e P&D;

j) resultado financeiro: receitas financeiras menos despesas financeiras (se a empresa
é capitalizada ou descapitalizada);

k) LAIR: lucro antes do imposto de renda (resultado que incidira a aliquota de IR),
lucro operacional (EBIT) descontado do resultado financeiro;

I) imposto de renda: a competéncia em termos de planejamento tributario e;

m)lucro liquido: margem liquida (se a empresa opera no lucro ou prejuizo, base futura
para dividendos).

Em um primeiro momento é possivel realizar analises horizontais nas demontragdes de
resultado das empresas em resultados anuais consectivos. Essa técnica de analise fornece
informac@es de crescimento da empresa no decorrer dos anos, comparando percentualmente o
seu crescimento de faturamento, custos, despesas, resultados financeiros e lucros liquidos.
Também se pode realizar as analises verticais que geram os indices financeiros da companhia,

topico esse abordado adiante.

2.1.5 Demonstracdo do Fluxo de Caixa - DFC

A demonstracdo do fluxo de caixa é a demonstracdo contabil que apresenta as
movimentacGes puramente financeiras da empresa, descontando os valores ndo monetarios que
a contabilidade abrange, como depreciacGes e amortizagOes, que apesar de serem realmente
uma despesa/custo da empresa frente os seus ativos imobilizados, elas ndo representam uma
saida financeira para a instituicéo.

Portanto, h4 nessa demonstracdo uma viséo real das movimentacdes financeiras que a
empresa realizou em um determinado tempo. Abaixo, na tabela 3, encontra-se 0 como sdo

representadas normalmente as demonstracdes do fluxo de caixa:
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Tabela 3 - Demonstracdo do fluxo de caixa
DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA

Atividades Operacionais Ano X2 Ano X1
(+) Recebimento de Clientes | I
(-) Pagamento de Fornecedores Il 1]
(-) Pagamento de alugueis 1 1
() Pagamento de Saldrios e Encargos v 1\

Caixa Liquido das Atividades Operacionais I+ +M+IV=ATl+1l+11+IV=A

Atividades de Investimentos

() Compra de ativos imobilizados a vista \ \%
(-) Compra de participagdo em empresas Vi \
Caixa Liquido das Atividades de Investimnentos V+Vl=B V+Vl=B

Atividades de Financiamento

(+) Entrada de recursos préprios/ Aumento de Capital Vil ViI

(+) Empréstimos captados VilI Vil
Caixa Liquido das Atividades de Financiamentos Vil + VIl =C VIl + VIl = C
Caixa Liquido do Periodo A+B+C A+B+C

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

A importancia da demonstracdo do fluxo de caixa é que ela fornece as informacgdes
geradas a partir de uma analise de caixa da empresa. Nessa demonstracdo sdo apresentadas as
movimentacles que efetivamente alteram o saldo de caixa e disponibilidades da empresa,
desconsiderando movimentos contébeis que nao signifiquem uma saida ou entrada efetiva de
recurso financeiro para a entidade, como depreciagfes de ativos imobilizados, vendas a prazo,
compras a prazo, provisdes para contingéncias, etc.

A demonstracdo do fluxo de caixa também fornece as informacGes de onde 0s recursos
financeiros séo oriundos e para onde foram os fluxos de saida da entidade. Tais informacdes
geram ao analista concluir acerca da efetiva captacdo de recursos financeiros através de suas
operacdes, 0s investimentos realizados e como a empresa se financia durante um determinado
periodo de tempo, visto que a D.F.C separa as suas movimentagdes de caixa em trés grupos:
atividades operacionais, de investimentos e financiamentos.

a) atividades operacionais: neste grupo do fluxo de caixa demonstrado pelas empresas
em suas demonstragcdes contabeis, é possivel identificar o quanto as atividades do

cotidiano da empresa forneceram de recursos financeiros através de suas vendas e/ou
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prestacOes de servigos em um determinado periodo. Quando se tem uma situacéo de
caixa liquido das atividades operacionais positivo é possivel deduzir que a empresa
gera lucro em sua atividade, o que € um de seus objetivos institucionais. Ja no cenario
negativo no fluxo de caixa operacional é possivel deduzir que, naquele periodo de
tempo analisado, a entidade ndo conseguiu gerar lucro na sua atividade. O que
demonstra uma ineficiéncia de producédo e vendas da empresa em detrimento de seus
custos incorridos;

b) atividades de investimentos: neste grupo do fluxo de caixa demonstrado pelas
empresas em suas demonstracdes contabeis, € possivel identificar o quanto as
empresas estdo alocando seus recursos em investimentos que irdo gerar um retorno
financeiro para a empresa, seja pela captacdo de novas maquinas e equipamentos,
renovacdo de ativos utilizados na producdo, compra de participagdes em outras
empresas para participacdo nos seus futuros lucros, etc. Também é possivel, neste
grupo, identificar o quanto a empresa utilizou de venda de seus ativos geradores de
caixa para captacdo de recursos, seja pela renovacdo de seu maquinario ou
necessidades de recursos de imediato, se desfazendo de bens de sua propriedade €;

c) atividades de financiamentos: neste grupo do fluxo de caixa demonstrado pelas
empresas em suas demonstracdes contabeis, é possivel identificar as origens das
obtengdes de recursos por meio de financiamentos, sejam eles financiamentos
bancéarios e/ou financiamentos a partir de injecdo de recursos pelos acionistas da
empresa. Nas saidas de caixa desse grupo da demonstracao contabil de fluxo de caixa
temos os pagamentos de dividendos e pagamentos de parcelas dos empréstimos
bancarios obtidos. Através deste grupo é possivel analisar o quanto a empresa captou
de recursos de terceiros (bancos e institui¢ces fora do escopo estatutario da empresa)
e 0 quanto captou de recursos de investimentos préprio (através de seus socios e/ou
empresas com participacdes na entidade).

Ao final da demonstracdo € somado o saldo liquido das movimentacGes apresentadas
em cada grupo do fluxo de caixa, 0 que demonstra a movimentacéo liquida gerada no periodo
analisado levando em consideracdo todo o recurso financeiro gerado pela entidade através de
suas operagdes descontando (ou adicionando) os movimentos financeiros realizados com
origens de investimentos e financiamentos. Neste quesito, o saldo positivo de fluxo de caixa é

0 que demonstra 0 que a empresa tem gerido de forma eficiente, o seu caixa e disponibilidades.
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3 DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA

3.1 INDICADORES FUNDAMENTALISTAS

Ao final de cada periodo de apuracao das demonstragdes financeiras das empresas, seus
stakeholders se preparam para a construcao e andlise de seus indicadores de desempenho. Os
indicadores tomam papel fundamental de subsidiar usuarios externos de realizar suas decisdes
de investimentos, aléem de serem utilizados dentro das préprias empresas para se ter uma base
de melhoria de desempenho interno e um historico de suas evolugdes.

Os indicadores financeiros sdo métricas de performance, oriundos dos demonstrativos
financeiros que abarcam um empreendimento. De forma resumida, eles existem para transmitir
informac@es necessarias para a analise da performance organizacional e na tomada de decisdes
pelos administradores.

No ramo dos investimentos, os indicadores financeiros sdo essenciais. Eles sdo uteis
para a tomada de decisdo sobre qual investimento € o melhor a se fazer, e podem ser
classificados em quatro principais categorias, sendo elas:

a) indicadores de valor de mercado (Valuation);

b) indicadores de rentabilidade;

c) indicadores de liquidez e;

d) indicadores de endividamento.

A depender do mercado em que a empresa analisada estd segmentada, cada grupo de
indicadores toma uma relevancia dentro do estudo do investimento. As proximas sessdes deste
trabalho abordam os principais aspectos de cada grupo de indicadores, como sdo calculados os
principais indicadores do grupo e quais cuidados devem ser tomados na analise individual de

cada indicador.

3.1.1 Indicadores de valor de mercado (Valuation)

Este grupo de indicadores procura demonstrar se uma acdo negociada esta cara ou
barata. Utiliza de informacdes de valor de mercado da empresa (que seria a multiplicagdo do
preco das agdes e o total de agdes que a empresa detém em sua estrutura social, ou Enterprise

Value - EV) ou apenas o valor do prego por agdo “P” da entidade.
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Neste grupo, a obten¢ao da informagdo do valor do preco por acdo “P” é essencial para

o célculo de seus indicadores. Informac&o essa que € facilmente encontrada através de pesquisa

em sites de internet e principalmente nos meios de comunicacao da bolsa de valores, através da

plataforma de negociagédo dos ativos.

Neste grupo ha trés indicadores principais para serem citados:

a)

P/L - Preco por acéo dividido pelo lucro liquido por acéo dos tltimos 12 meses:
este indicador pretende demonstrar quanto tempo levaria para reaver o capital
aplicado na compra de uma agdo da empresa analisada através do recebimento do
lucro liquido gerado pela mesma nos ultimos 12 meses, considerando que estes lucros
permanegam constantes. Quanto menor o valor obtido neste indicador mais rapido se

pretende obter o retorno do investimento aplicado na empresa;

b) P/VPA - Preco por acéo dividido pelo valor patrimonial por acdo: este indicador

informa quanto o mercado esta disposto a pagar sobre o patriménio liquido da
empresa. Quanto menor o valor do indicador aplicado, mais barato se encontra uma
acao em relacdo ao seu valor patrimonial e;

Dividendos Yield - Dividendos pagos por acdo nos ultimos 12 meses dividido
pelo preco por acdo: é o rendimento gerado ao dono da acdo pelo pagamento de
dividendos (distribuicdo de lucros obtidos pela empresa aos acionistas. Cada empresa
detém a sua politica de distribuicdo de dividendos, podendo ser pago em datas
distintas durante o exercicio ou mesmo nao ser pago para aplicacdo dos recursos em
outras atividades da empresa) dos Ultimos 12 meses. Quanto maior o valor obtido
neste indicador melhor sera ao acionista, visto que receberd um valor maior a cada

acao que possui em forma de recebimento de dividendos pagos pela empresa.

3.1.2 Indicadores de rentabilidade

Os indicadores classificados neste grupo fornecem informagGes importantes acerca do

guanto a empresa consegue gerar de lucros através de suas bases financeiras consolidadas. Estes

indicadores levam em consideracdo a comparacao do lucro liquido (informagé&o obtida através

da demonstragdo do resultado do exercicio) obtido pela empresa em relacdo aos seus ativos,

patrimonio liquido, e faturamento.



32

A rentabilidade diz respeito a margem de rendimento de uma empresa, ou seja, 0 quanto
ela esta rendendo com a execucdo das suas atividades. Os indicadores de rentabilidade séo
importantes porque apontam com clareza se a estratégia que o negocio esta usando esta correta
e qual é o rumo que esta seguindo. E por meio dos indicadores de rentabilidade que os novos
investidores podem decidir se vale a pena investir ou ndo dinheiro na empresa.

H& casos em que estes indices podem prever problemas com o fluxo de caixa. Para
descobrir qual é a rentabilidade de uma empresa, basta dividir o seu lucro em um determinado
periodo pelo valor do investimento inicial, ou seja, o valor da empresa atualmente. O resultado
obtido, em percentual, equivale a rentabilidade deste negécio no periodo correspondente.

Por exemplo, imagina-se uma empresa montada h4 um ano, no valor de R$ 350.000
(trezentos cinquenta mil reais) que gera um lucro mensal de R$ 7.000 (sete mil reais).
Dividindo-se o lucro pelo investimento, vai chegar a uma rentabilidade de 2%. Para
compreender melhor o que este nimero de percentual da rentabilidade representa (2%), pode-
se comparar as rentabilidades pagas em outros investimentos em bancos, por exemplo.

Em um Certificado de Dep06sito Bancario (CDB) ou uma caderneta de poupanga tem-se
um valor menor de 1% ao més, na comparacao, 2% de rentabilidade pode ser considerado um
bom rendimento. No entanto, vale sempre ressaltar que um investimento desta categoria, em
um banco, apresenta um risco bem menor do que quando o dinheiro é usado para investir em
uma empresa.

Neste grupo ha quatro principais indicadores a serem analisados em uma decisdo de
investimento em mercado acionario, sendo eles:

a) ROE - Return on Equity ou Retorno sobre o Patriménio Liquido - Lucro liquido
dos altimos 12 meses dividido pelo patrimonio liquido: este indicador demonstra,
em porcentagem, o quanto a empresa retorna de lucro em relagcdo ao seu patriménio
liquido. Ou seja, este indicador revela ao acionista a porcentagem que o lucro liquido
obtido pela empresa nos altimos 12 meses representa em relacdo ao total de
investimento realizado pelos sdcios na empresa que representa o patrimonio liquido
da mesma, mais os lucros/prejuizos acumulados anteriormente;

b) ROA — Return on Assets ou Retorno sobre 0s Ativos - Lucro liquido dos ultimos
12 meses dividido pelo total de ativos da empresa: este indicador revela ao
acionista o quanto a empresa retorna em forma de lucro liquido em relagdo ao total

de ativos (bens e direitos) da entidade. As informacdes referidas neste indicador
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podem ser facilmente obtidas no balanco patrimonial e na demonstragéo do resultado
do exercicio demonstrado pela empresa;

¢) Margem Liquida - Lucro liquido nos ultimos 12 meses dividido pelo total de
vendas do periodo deduzido dos impostos sobre venda: este indicador demonstra
0 quanto a empresa gera de lucro em relacéo as vendas liquidas totais obtidas no ano.
Ou seja, este indicador fornece a informacéo do quanto sobra, em porcentagem, para
a empresa, entre o faturamento obtido e os custos e despesas incorridos durante o
exercicio e;

d) Margem Operacional - Lucro operacional dos ultimos 12 meses dividido pelo
total de vendas do periodo deduzido dos impostos sobre venda: este indicador
revela ao acionista 0 quanto a empresa consegue gerar, em porcentagem, de lucro
operacional apos a incidéncia de impostos e deducdo dos custos operacionais em
relacédo a receita de vendas obtidas. Este indicador demonstra a eficiéncia gerada pela

empresa em suas operacoes.

3.1.3 Indicadores de liquidez

Os indicadores classificados neste grupo revelam o grau de solvéncia em que a empresa
se encontra. Ou seja, 0 quao habil estd a empresa para honrar as suas dividas de curto prazo em
relacdo aos seus ativos disponiveis. Este grupo de indicadores mostra-se importante para
entender o qudo alavancado com capital de terceiros se encontra a entidade analisada e o quanto
estes capitais de terceiros adquiridos afetam a capacidade financeira da empresa.

Dentro deste grupo, sdo 4 os principais indicadores para serem analisados, sendo eles:

a) indice de liquidez imediata - Ativo disponivel (Caixa e bancos) dividido pelo

passivo circulante: este indicador mede o quanto a empresa tem em caixa com
liquidez diaria para honrar o total de seus compromissos de curto prazo. Ou seja, 0
resultado do célculo deste indicador demonstra o quanto a empresa dispde em caixa
para cada real que ela deve no seu passivo de curto prazo. Logo, quanto maior o valor
obtido neste indicador, maior sera a capacidade da empresa honrar suas dividas de
curto prazo;

b) indice de liquidez corrente — Ativo circulante dividido pelo passivo circulante:

este indicador demonstra 0 quanto a empresa tem em caixa, bancos, contas a receber
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de curto prazo mais o seu saldo de estoques em relacdo as suas dividas de curto prazo.
Ou seja, para o valor calculado neste indicador temos o quanto a empresa detém em
seu poder de ativo no curto prazo (seja por meio de recurso imediato em caixa ou
banco, como também os ativos que sao convertidos em recursos financeiros em curto
prazo como titulos a receber e estoques) para cada real devido em seu passivo de
curto prazo. Logo, quanto maior o valor obtido neste indicador, maior sera a
capacidade da empresa em honrar suas dividas de curto prazo, levando em
consideracdo os seus saldos em caixa/ bancos e ativos conversiveis em recursos
financeiros;

c) indice de liquidez seca — Ativo circulante menos o saldo em estoques, dividido
pelo passivo circulante: basicamente, este indicador revela o mesmo que o indicador
de liquidez corrente, porém, desconsiderando o saldo dos estoques (Vvisto que a sua
conversdo em recursos financeiros é de menor grau em relacdo aos recursos ja em
caixa/banco da entidade e titulos a receber de curto prazo). Logo, quanto maior o
valor gerado deste indice, melhor a capacidade da empresa em honrar 0s seus
compromissos de curto prazo e;

d) indice de liquidez geral — Ativo circulante mais ativo ndo circulante, dividido
pela soma do passivo circulante e passivo ndo circulante: este indicador
demonstra o panorama geral de capacidade da empresa em honrar o total de suas
dividas, sendo elas de curto ou longo prazo, em relacdo ao total do seu ativo
realizavel, de curto e longo prazo. Logo, quanto o maior o valor encontrado neste

indicador, melhor a capacidade de quitacdo das dividas da empresa.

3.1.4 Indicadores de endividamento

Os indicadores de endividamento fazem parte dos indices financeiros que auxiliam na
analise dos financiamentos da empresa. Eles revelam ao investidor qual a origem dos recursos
utilizados para alavancar as operacfes de uma empresa. Ou seja, os indicadores de
endividamento demonstram quanto uma empresa apresenta de divida em relacdo ao valor do

seu patrimonio e ativos da empresa.
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O nivel de endividamento de uma empresa pode ser um mau, mas também um bom
sinal. Por sua vez, a andlise vai depender da geracdo de lucro da empresa e a geracdo de seu
fluxo de caixa. Quando a empresa apresenta um alto endividamento, mas apresenta uma alta
geracdo de lucro, isso significa que a divida foi realizada para melhorar a empresa.
Consequentemente pode ser compreendida com uma estratégia para alavancar suas operagoes.

Entretanto, pode haver empresas que apresentam alto endividamento e a geracdo de
lucro é considerada baixa, o0 que pode significar que a empresa apresenta algum problema
operacional ou de governanga ou que o0s investimentos sdo para um prazo maior ao qual esta
sendo analisado.

Dentro deste grupo ha trés indicadores principais para serem analisados, sendo eles:

a) divida liquida/LAJIDA - Dividas com empréstimos e financiamentos de curto e
longo prazo menos as disponibilidades em caixa e bancos, dividido pelo Lucro
antes dos Juros, Impostos, Depreciacdes e Amortizacdes (LAJIDA): este
indicador revela, através de seu resultado, quantos anos a empresa levaria para pagar
sua divida liquida no cenario em que o LAJIDA permanece constante. Quanto maior
0 grau calculado neste indicador, maior o grau de alavancagem que a empresa se
utiliza de recursos de terceiros para realizar as suas operacoes;

b) divida bruta financeira/PL — Empréstimos e financiamentos de curto e longo
prazo, dividido pelo patriménio liquido da empresa: este indicador revela o
qguanto a empresa tem de capital de terceiros em seu balan¢o em relacdo ao seu
patrimonio liquido. Quanto maior o valor deste indicador, em termos percentuais,
maior a utilizacdo de recursos de terceiros em relacdo ao capital da prépria empresa
€,

¢) divida bruta financeira/AT — Empréstimos e financiamentos de curto e longo
prazo, dividido pelo ativo total: este indicador relaciona o quanto de capital de
terceiros foi empregado pela empresa em seus ativos. Este indicador também
demonstra um grau, em porcentagem, de alavancagem da empresa em relacdo aos
seus bens e direitos totais. Quanto maior o valor calculado pelo indicador, maior sera

0 grau de alavancagem.
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3.2 DETALHAMENTO E ESPECIFICIDADE DO TEMA

Os indicadores fundamentalistas séo essenciais para o entendimento da satde financeira
e administrativa das empresas, segundo Reis e Tosseto (2018). Porém, ndo podem ser utilizados
de forma individual para as decisdes de investimentos. Isso porque a analise de um indicador
isoladamente ndo fornece toda a informacao necessaria para a decisao pretendida.

Uma empresa pode estar gerando lucro, porém com um grau de endividamento
exagerado em relacdo ao seu patriménio. Além disso, é importante uma analise mais abrangente
acerca da empresa requerida de investimento, analisando os mesmos indicadores em outros
pares de empresas do mesmo segmento que desta em analise, pois um bom indicador para
aquela empresa pode representar no seu nicho de atuagdo um numero nédo atrativo em relacao
aos seus concorrentes.

Deste modo, é importante ressaltar em cada grupo de indicadores apresentado, as suas
variacOes e a importancia de abranger a analise considerando os demais indicadores e 0s seus
pares de mercado para uma decisdo de investimento com maior grau de assertividade.

Portanto, para ampliar a base de indicadores fundamentalistas a ser utilizada na deciséo
de investimentos em empresas listadas na bolsa de valores, este trabalho apresenta alguns

indicadores a mais, além dos principais apresentados na Gltima sessdo, conforme os quadros a

seguir:
Quadro 1 - Indicadores de valor de mercado
Indicadores de Valor de Mercado Descricio Formula Matematica
Indica quanto o mercado esta disposto a Patriménio licuido
VPA pagar sobre o Patriménio Liquido da —_— |
= n° de acdes
empresa.
PIATIVO Preco iia agdo dividido pelo Ativos totais Preco .'.lll'l.l[l.l da agio
por agdo. Ativo total
P/CAP. CIRO P.reu;o da au;uan dividido pelo capital de _ Preco atual d.’.ll. .'.l.(_.‘.'.l.lo
giro por ago. (Ativo circulante-Passivo circulante)
P/ATIVO CIRC. LIQ. Ea d.:lferenu;a entre o ativo circulante e o : IPrego u.tual‘du. Iu.gu.o _
passive gue constam no balaco Ativos circulantes liguidos por acio
PL/ATIVOS I\-iosltr% a.relagan dos ativos no Putruuonllo liquido
patrimonio da empresa Ativos

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).
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Indicadores de Rentabilidade Descricdo Formula Matematica
Mostra quanto tempo levaria para o valor EV
EV/EBIT calculade no EBIT pagar o investimento IBIT
feito para compra-la.
Conhecer quanto a companhia esta
zerando de caixa com base Preco atual da acio
P/EBITDA = —
exclusivamente em suas atividades EBITIDA
operacionais desconsiderando impostos.
P/EBRIT Indica qual & o prego da agdo em relagdo Preco atual da acio
ao resultade EBIT. EBIT
LPA Indica se a empresa € ou nio lucrativa. —Lutr;o quuldo
n* acdes
Valor de mercado da empresa dividido Preco atual da acio
P/SR . . . ot «
pela receita operacional iquida. Receita liquida por agio
Compara a lucratividade operacional de
ML EBIT empresas do mesmo segmento e para EBIT
o avaliar o crescimento da eficiéncia Receita liguida
produtiva ao longo do tempo
_ Mede arenta‘r:?hdade de dinheiro. o c{ue (EBIT Impostos)
ROIC uma empresa & capaz de gerar em razdo de — —
o ) = (Patrimdnio liguido + endividamento)
todo capital investido

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Quadro 3 - Indicadores de liquidez

Indicadores de Liguidez

Descricio

Formula Matemaitica

Giro Ativos

Mede como a empresa esta utilizando
seus ativos para produznir iqueza através
da venda de seus produtos/servicos

Receita liguida
Total médio de ativos

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Quadro 4 - Indicadores de endividamento

Indicadores de Endividamento

Descricio

Formula Matematica

DIV. LIQUIDA/PL

Indica quanto de divida uma empresa esta
usando para financiar seus ativos em
relaciio ao patriménio dos acionistas

Divida liguida
Patriménio liguido

DIV, LIQUIDA/ERIT

Indica quanto tempo setia necessario
para pagar a divida iquida da empresa
considerando o EBIT atua, tambem grau
de endividamento

Divida liquida
EBIT

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).
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4 RESULTADOS

4.1 ANALISE DA PESQUISA

O trabalho demonstra o grande universo que move a estrutura de anélise da contabilidade
das empresas. Ela é responsavel pelo conhecimento e registros de todos os atos e fatos ocorridos
na empresa por todas as informacgdes econdmico-financeiras por meio de dados publicos em
seus demonstrativos, que sdo de extrema importancia na medida em que podem ser analisadas
e delas extrair informagdes que auxiliardo na tomada de decisdo, principalmente através da
obtencg&o dos indicadores fundamentais.

A gama de informacGes extraidas dos demonstrativos financeiros, possibilitam ao
investidor ser possivel aplicar seus recursos de forma saudavel e rentavel e, visando ganho
futuro crescente.

A pessoa leiga que acaba realizando investimento por fatores incertos como, por
indicacdes de outras pessoas que também ndo possuem o conhecimento minimo adequado ou
até mesmo por querer iniciar nesse mercado, mas arriscando de forma ingénua e sem
conhecimento prévio, deve buscar o minimo de conhecimento acerca das estruturas contébeis
que sdo demonstradas e das principais informacGes que sdo geradas através delas.

E fato que o risco incide sobre todos aqueles que adentram neste mercado, no entanto,
sdo menores para aqueles que buscam se informar e aprender mais sobre esse processo de
investimento.

E importante ressaltar que mesmo sendo de vital importancia, as informagdes contabil-
financeiras adquiridas a partir das demonstragdes contabeis das empresas listadas na bolsa de
valores ndo garantem ganhos certos. Pois, desempenhos passados ndo garantem desempenhos
futuros. Ou seja, por mais que os indicadores observados em uma analise de empresa para
investimento através da bolsa de valores indiquem uma boa qualidade financeira e econdmica
da empresa, este fato ndo garante que futuramente a companhia ira repetir os seus desempenhos
ou mesmo melhoré-los.

Diante do exposto, é de fundamental importancia que o investidor se atualize e busque
conhecimento de diversificacdo de seu portifolio de investimentos. Nunca alocando o0s seus
recursos de forma super expositiva em apenas uma classe de investimentos ou mesmo em

apenas uma empresa listada na bolsa de valores.
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5 CONCLUSAO

Visando um tema inovador, atual e moderno, acredita-se que, com as informacdes aqui
descritas, com intuito de gerar uma fonte de estudo interessante e explicativa sobre a
importancia das demonstragcfes contabeis para compreensao da salde financeira, voltados para
quem busca investimento na bolsa de valores, o investidor serd munido de informacdes eficazes
para continuidade de uma jornada de conhecimento e investimento no mercado acionario que
vise um retorno gradual de seus investimentos em empresas com saude financeira positiva e
que possuam a capacidade operacional de gerar valor aos seus respectivos acionistas.

Com investimentos conscientes no mercado acionario, as aplicaces em agdes tornam-
se um caminho interessante aos investidores que entendem que os retornos obtidos atravées de
titulos publicos que, atualmente, ndo estdo gerando retornos reais em relacdo a inflacdo do pais.

O objetivo do trabalho foi alcancado através da demonstracdo de quais sdo e 0 qudo
necessario sdo as informagdes contébeis, financeiras e como interpreta-las através dos
indicadores fundamentalistas de analises.

As informacbes geradas pela analise sdo muito importantes, cada qual com sua
funcionalidade, mas com uma mesma finalidade: entender a empresa contabilmente e
financeiramente e assim investir buscando mais ganhos e reduzindo os riscos de se investir sem
0 conhecimento prévio da saude financeira das empresas.

Todos os indicadores apresentados se utilizam de algumas informac6es demonstradas
pelas empresas, seja ela no balango patrimonial, na demonstracdo do resultado do exercicio ou
na demonstracao do fluxo de caixa.

Vale ressaltar que além do conhecimento de cada ativo adquirido no mercado de agdes a
diversificacdo dos investimentos em empresas de setores diferentes também € uma linha que
precisa ser considerada pelo investidor. Visto que as empresas de um mesmo ramo, de um
mesmo nicho de mercado, estdo sujeitas quase sempre aos mesmos impactos em relagéo as leis
e quaisquer outras variacdes de mercado que possam impactar uma determinada empresa.

Entre os varios meios de aplicacdo na bolsa, o day trade traduzido para o portugués, dia
de negdcio, surge com grande alta nos nimeros de adeptos na bolsa, sendo ele um investimento
a curto prazo, ou seja, com ganhos ou perdas rapidas. E considerado um meio de investimento
de alto risco. Podendo ser operador por qualquer pessoal, no entanto estudar, entender os

processos e estratégias do day trade sdo essenciais para ganhar mais e perder menos.
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O funcionamento ocorre junto ao horério da bolsa de valores, desta forma desenhar um
objetivo de ganho e saber lidar com avareza é fundamental para saber lidar com as perdas e
administrar os ganhos.

Quando se trata de investimento e como alocar os recursos para um ganho futuro, o
investidor precisa estar ciente de que esta arriscando o capital obtido através do seu trabalho e,
para valorizar esta importante atividade do cotidiano das pessoas e esforgo realizado em toda
vida, é importante que se tenha conhecimento e seguranca sobre 0os movimentos financeiros a

serem efetuados de acordo com o perfil do investidor.
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