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Resumo

A contabilidade gerencial é uma importante ferramenta para o
planejamento e controle das organizacoes, pois integra medidas financeiras
e nao financeiras. O conjunto dessas informacdes forma um sistema
integrado cuja finalidade é avaliar o alinhamento da producdo de uma
empresa aos seus objetivos estratégicos. Neste trabalho sera apresentado
um estudo sobre o uso da contabilidade gerencial como ferramenta de apoio
ao planejamento e ao controle de duas empresas de grande porte do setor
automobilistico. As organizacdes pesquisadas estdo localizadas no municipio
de Guarulhos e Santo André, no estado de Sao Paulo. A partir de pesquisa
bibliografica e documental, foram identificados os indicadores de
desempenho utilizados na gestao das empresas estudadas. Isso permitiu a
comparacdo com o conjunto de indicadores disponiveis na literatura
pesquisada. Os resultados obtidos mostram que as empresas estudadas
utilizam um conjunto insuficiente de indicadores, pois além do nimero
reduzido, os indicadores sao concentrados no grupo dos operacionais. Os
motivos identificados para tal comportamento é que as decisdes financeiras
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sobre a estrutura de capital das empresas analisadas sao descentralizadas,
sendo responsabilidade da empresa controladora. Isso é apontado como uma
das causas do resultado liquido abaixo das expectativas dos proprietarios
das empresas.

Palavras-chave: Planejamento;Contabilidade Gerencial;ndicadores de
Desempenho

Managerial accounting as a tool for supporting
planning and control: a case study about two large
companies of the automotive sector

Abstract

Managerial accounting has an important function as a tool for planning and
control of organizations, especially by integrate financial and non-financial
information. This set of information build an integrated system whose
purpose is to assess the alignment of a production company to its strategic
goals. This paper presents a study about the use of managerial accounting as
a tool to help the planning and control of two large companies of auto parts
to automobilist industry. Organizations surveyed are located in Guarulhos
and Santo André, State of Sao Paulo, Brazil. From the research literature
and documents were identified performance indicators used in business
management. This allowed the confront among the set of indicators adopted
by managers of the studied companies with the set of indicators available in
the literature. The results show that the studied companies use a set
indicators that is not enough, as well as a few are concentrated in
operational indicators group. The reasons identified for such behavior comes
from the concentration of the financial decision about the capital structure
of companies analyzed on the controlators company, which may cause the
net income below expectations of business owners.

Key Words: Planning; Management Accounting; Performance Indicators
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Introducéao

O setor automotivo e de autopecas € um importante segmento da
economia brasileira e mundial. O Brasil ocupa a sexta posicao do ranking de
paises produtores de veiculos. Em 2008, o setor foi responsavel por 23,3% do
PIB Industrial (Produto Interno Bruto) e 5,5% do PIB total. O faturamento
total foi de USS 86,5 bilhdes, gerando 1,5 milhdes de empregos diretos e
indiretos e US$ 39,4 bilhdes em tributos (ANFAVEA, 2009).

Além da relevancia para a economia e para o processo de
desenvolvimento das regides em que atua, outra caracteristica do setor
automotivo é o ambiente de alta competitividade que permeia as empresas
que integram a cadeia desse setor. Isso torna imperativo para essas
organizacoes desenvolver e aprimorar ferramentas gerenciais, a fim de
auxiliar e dar suporte ao processo de tomada de decisao.

Nesse cenario, os indicadores desempenham um relevante papel,
haja vista possibilitar a comparacao entre os resultados obtidos e esperados
pelos gestores de uma organizacdo. Assim, a contabilidade gerencial é uma
importante ferramenta para o planejamento e controle, pois forma um
sistema integrado e que deve ser alinhado aos objetivos da empresa.

As técnicas e instrumentos da contabilidade possibilitam obter
informacoes, financeiras e nao financeiras, sobre as empresas por meio de
demonstrativos financeiros e relatorios complementares (HENDRIKSEN;
BREDA, 1999). Essas informacdes sdo necessarias para que as pessoas que
tem interesse sobre as empresas, os stakeholders, possam tomar decisoes
(MARTINS, 2007).

Kaplan (2000) observa que a principal diferenca entre a
contabilidade gerencial e a financeira é devida aos usuarios da informacao.
A primeira é direcionada aos usuarios internos da companhia, os gestores em
especial, e tem carater subjetivo. A contabilidade financeira é direcionada
aos usuarios externos das empresas. Frezatti (2009) observa que a
contabilidade financeira, por ser normativa, é abrangente e uniforme.

Neste artigo sao apresentados os resultados de uma pesquisa
bibliografica, documental e exploratéria sobre a utilizacdo da contabilidade
gerencial, enquanto ferramenta de apoio ao planejamento e ao controle de
empresas do setor automobilistico. O trabalho abrange duas empresas de
grande porte, ambas sob o mesmo controle acionario, localizadas nos
municipios de Santo André e Guarulhos, no Estado de Sao Paulo.

O objetivo da pesquisa apresentada é identificar e analisar o
uso dos indicadores de desempenho adotados para auxiliar o planejamento e
o controle das empresas estudadas. O trabalho é limitado ao uso dos
indicadores de desempenho da contabilidade gerencial como apoio ao
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planejamento e controle. Nao serao abordadas questoes relativas a modelos
de planejamento. A legislacao relacionada a contabilidade foi considerada a
vigente em 20 de Agosto de 2010.

Contabilidade gerencial

O International Federation of Accountants — IFA — afirma que a
contabilidade gerencial tem evoluido continuamente devido as interacdes
com o meio ambiente (MATURANA; VARELA, 2007). De acordo com
Jiambalvo (2009), o acesso a informacdo tem mudado drasticamente o
escopo dos negocios, sendo parte consideravel dessas mudancas decorrente
da evolucdo tecnologica. Tal adaptacdo provém da esséncia da
contabilidade gerencial, que é atender aos usuarios internos da companhia.

De acordo com Kaplan (2000), a contabilidade gerencial engloba
identificar, mensurar, reportar e analisar as informacdes relativas aos
eventos econdmicos das empresas; € parte integrante do processo de
gestao. IFA (1998) destaca que ela deve ser usada pelos gestores a fim de
controlar e otimizar a utilizacdo dos recursos disponiveis. Fornece
informacdes essenciais para reduzir a subjetividade do processo decisorio e
melhorar a comunicacao interna e externa das organizacoes.

O Quadro 1 apresenta os elementos de natureza financeira e
nao financeira da Contabilidade Gerencial. Para Kaplan (2000) estas
informacdes sdo geradas para que os gestores possam utiliza-las como apoio
ao processo de tomada de decisao.
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Quadro 1: Areas da contabilidade gerencial

Contabilidade Financeira

Aspectos ftributarios, Societarios, plano de contas,
lancamentos contabeis, fonte de utilizacdo pela
contabilidade gerencial

Contabilidade em outras moedas

Empresas com filiais em diversos paises, ou operagoes
em moeda estrangeira, devem converter os langamentos
em moeda constante

Custos

Atendimento a legislagdo, aspectos de avaliagdo de
inventarios, registros dos controles de estoque, ligagdo
da area produtiva a informagéo contabil

Administracdo  Financeira e

Orgamentos

A contabilidade deve ser Util para que decisdes futuras
sejam tomadas, por isso 0 orgamento é uma importante
ferramenta

Contabilidade
responsabilidade e Consolidagao
de Balango

por

Segmentagao controle e gerenciamento das unidades de
lucros se tiverem suas contabilidades centralizadas, criar|
divisoes se forem descentralizadas, deve-se ter o
subsistema de consolidacao.

Andlise  Financeira, Padrdes

Setoriais e Concorréncias

Avaliacdo do comportamento dos indicadores, que sdo
elementos fundamentais para a transmissao de
conhecimento de contabilidade, principalmente para a

geréncia.
Areas ndo quantitativas Dados Quantitativos - Quantidade vendida, horas
trabalhas, pecas reprovadas, carteira de pedidos,

indicadores de qualidade.
Andlise Estatistica - Combinagdo de dados contabeis
quantitativos

Fonte Padoveze (2008)

Principais diferencas entre contabilidade financeira e gerencial

A principal diferenca entre a contabilidade financeira e a gerencial é
o enfoque da utilizacdo. Enquanto a primeira é utilizada por usuarios
internos as organizacdes, a segunda é utilizada por usuarios externos

(GUERREIRO, 2007).
Kaplan (2000) destaca

que a contabilidade financeira comunica o

resultado das decisOes tomadas e das melhorias realizadas pela sociedade.
Atende a uma séria de normas, dependendo do pais que a empresa esteja
instalada. Garrison (2001) observa que a regulamentacao exercida sobre a
contabilidade financeira aperfeicoa a comparabilidade das informacodes e
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possibilita maior seguranca para credores, funcionarios e outras partes

interessadas.

As principais diferencas entre a Contabilidade Financeira e Gerencial
estao descritas no Erro! Fonte de referéncia nao encontrada..

Quadro 2: Caracteristicas Basicas da Contabilidade financeira e gerencial

governamentais. Portanto é menos
flexivel

Perspectiva Contabilidade Financeira Contabilidade Gerencial
Clientela Externa: Acionistas, credores,|Interna: Funciondrios, administradores,
autoridades tributarias executivos
Propésito Reportar o desempenho passado as|Informar decisdes internas tomadas
partes  externas; contratos  com|pelos funcionarios e gerentes; feedback
proprietarios e credores e controle sobre desempenho
operacional; contratos com
proprietarios e credores
Data Historica, atrasada Atual, orientada para o futuro
Restricdes Regulamentada: dirigida por regras e|Desregulamentadas:  sistemas e
principios fundamentais dalinformagcdes  determinadas  pela
contabilidade e por autoridades|administragao para satisfazer

necessidades estratégicas e
operacionais. Entretanto é mais flexivel.

Tipo de Informagéo

Somente para mensuragéo financeira.

Mensuragdo fisica e operacional dos
processos, tecnologia, fornecedores e
competidores..

Natureza da Informagdo  |Objetiva, auditavel, confidvel,|Mais subjetiva e sujeita a juizo de valor,
consistente, precisa. valida, relevante, acurada

Escopo Muito agregada; reporta toda a|Desagregada; informa as decisdes e
empresa agdes locais

Demonstrativos Pouco detalhados Mais detalhados

Fonte: Kaplan (2000), Garrison (2001), Jiambalvo (2009).

indices da contabilidade gerencial

A atividade de monitorar e aferir o desempenho das organizacoes
implica conhecer o ambiente que a empresa esta inserida e um bom sistema
contabil de informacées (SILVA, 2007). Os sistemas de informacdes para
analise financeira podem ser divididos em: funcdes da empresa, informacgoes
gerenciais, informacodes contabeis objetivos e usuarios da analise financeira
(SILVA (2007).

A analise das demonstracdes financeiras pode ser realizada por
indices, os quais expressam a relacdao entre conta ou grupo de contas das

* LAJBM ¢ v. 1, n. 2, p. 44-83, jul-dez/2010, Taubaté, SP, Brasil



50

LATIN AMERICAN JOURNAL OF BUSINESS MANEGEMENT

demonstracdes financeiras. A quantidade de indicadores utilizados em uma
analise dependera do nivel de profundidade do trabalho. O nimero minimo
de indicadores deve ser quatro, ndo sendo necessario estender além de onze
indicadores. O Quadro 3 apresenta os principais indicadores econémicos
financeiros (MATARAZZO, 1997).

Quadro 3: Classificacio de indices Econdmicos Financeiros (Liquidez /

Atividade / Endividamento)

iINDICES ECONOMICOS FINANCEIROS DE LIQUIDEZ / ATIVIDADE / ENDIVIDAMENTO

Categoria Subcategorias Equacao
indice de Ntve Coireud
. . tivo irculante
Li id C =
L]qU]deZ raurdes orrente Passivo Circulante
Corrente
indicesde indicede ) ) Ativo Circulante - Estoque
Liquidez N Liquidez Seca =
que L1qu1dezSeca Passivo Circulante
indice de Ativo Circulante + Ativo Realizdvel a Longo Prazo
Liquidez Geral Liquidez Geral =
gUrelez (Gl Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo
Prazo Médio de Estoque
Prazo Médio de Estoques = d x 360
Estoques Custo dos Produtos Vendidos
indices de Prazo Médio de Duplicatas a Receber
. . Prazo Médio de Recebimento = P x 360
Atividade Recebimento Receita Bruta de Vendas
Prazo Médio de Fornecedor es
Prazo Médio de Pagamento = x 360
Pagamentos Custo dos Produtos Vendidos
Imobilizacao do i Ativo Permanente
CemiEl PI:(') rio Indice de Imobiliza¢ &o do Capital Préprio = ————————
P P Patriménio Liquido
Ind]f:e' de i Passivo Exigivel Total
endividamento indice de Endividame nto Geral =
indices de geral Patriménio Liquido
endividamento indi
Ind]f:e' de ) Passivo Financeiro
endividamento indice de Endividame nto Financeiro =
financeiro Patriménio Liquido
indice de

cobertura de
Juros

Lucro Antes de Juros e Imposto de Renda

Indice de Cobertura de Juros = - -
Despesas Financeiras

Fonte: Silva (2010), Padoveze (2004).
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Para Matarazzo (1997), os indicadores de rentabilidade mostram
qual a rentabilidade do capital investido, o Quadro 16 demonstra os
indicadores de rentabilidade.

Quadro 4: indices Econdmicos Financeiros de Rentabilidade e Mercado

iNDICES ECONOMICOS FINANCEIROS DE RENTABILIDADE E MERCADO

Categoria Subcategorias Equacao
Receitas de Vendas - Custos dos Produtos Vendid
Margem de | Margem de Lucro Bruto = - -
Receita Liquida de Vendas

lucro bruto
Margem de . Resultado O i 1
l E Margem de Lucro Operaciona 1= es.u a /0 - peraciona
ucro Receita Liquida de Vendas
operacional

indices de Lucro Liquido

i1 Margem de Lucro Liquido =
Rentabilidad | Margem de & d Receita Liquida de Vendas

e

Lucro liquido

Retorno de . Lucro Liquido
it total | Retorno do Ativo Total = ~Ativo Total |
(ROA)

Retorno de | Retorno do Capital Préprio = Lucro Liguido

capital proprio
(ROE)

Patrimdnio Liquido

Fonte: Silva (2010 p. 38)

Para Assaf Neto (2007), o estudo da alavancagem operacional e
financeira € um dos aspectos mais importantes de avaliacdo de uma
empresa. O Quadro 5 elucida os tipos de alavancagem.
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Quadro 5: Tipos de Alavancagem

TIPOS DE ALAVANCAGEM

€ o parametro resultante da relagao entre variacao de vendas e

OPERACIONAL variacao do lucro operacional (antes de juros e imposto de
renda).
€ o parametro resultante da relagao entre lucro, antes de juros e
FINANCEIRA imposto de renda da empresa, e seus resultados sobre o lucro
por acao.

é a alavancagem total dos custos fixos, tanto operacionais
quanto financeiros, para avaliar o efeito de variacoes do
TOTAL faturamento sobre o lucro por acdo da empresa. Esse resultado é
visto como o impacto total dos custos fixos presentes em sua
estrutura operacional e financeira.

Fonte: Silva (2010 p. 45)

As empresas que apresentam maior estrutura de custos fixos tem
maior capacidade de alavancar o resultado. O custo fixo é estrutural e
representa um maior risco para a empresa, pois em periodos de quedas na
producdo a empresa terd seus resultados comprometidos (ASSAF NETO,
2007).

Para Moreira (2000), a busca da estrutura de capital ideal esta
relacionada ao desenvolvimento dos servicos financeiros do Brasil. Gitman
(1997) observa que os recursos de terceiros utilizados tem prazo certo de
vencimento, portanto se a empresa nao realiza lucro operacional sera
penalizada.

Padoveze (2004) alerta que a responsabilidade pelos recursos
consumidos nos fluxos operacionais é dos gestores. O ciclo econémico e
financeiro determina a necessidade de capital de giro. O Quadro 18
demonstra o ciclo econémico e financeiro.
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Quadro 6: Ciclo economico e financeiro

CICLO ECONOMICO E FINANCEIRO

Subcategorias

Descricao

Equacao

Ciclo Econémico

Evidencia a necessidade
de capital, desde a
compra até a venda

Prazo Médio de Estoques + Prazo
Médio de Recebimento

Ciclo Financeiro

Investimento em Capital
de Giro.

Prazo Médio de Estoques + Prazo
Médio de Recebimento - Prazo Médio

de Pagamento

Fonte: Adaptado de Padoveze (2004)

Assaf Neto (2007) enfatiza que, com a globalizacao, as empresas
necessitam de indices que evidenciem melhor as estratégias financeiras e
vantagens competitivas. O Ebitda (Lucro antes dos juros, impostos sobre o
lucro, depreciacdoes/exaustoes e amortizacoes) é um indicador muito
utilizado pelas companhias e revela a capacidade operacional de geracao de
caixa.

O lucro operacional demonstra as decisoes de ativos, ao passo que o
Ebitda é utilizado para avaliar as decisdes operacionais da companhia,
isolando a forma de financiamento de suas atividades. Uma das vantagens
do Ebitda é a sua comparabilidade com empresas de outras nacionalidades,
uma vez que anula os efeitos tributarios relativos aos impostos incidentes
sobre o lucro (ASSAF NETO, 2007).

Método

O método da pesquisa apresentada neste trabalho é de natureza
exploratdria descritiva. Os dados utilizados foram coletados em relatorios e
documentos internos das duas empresas estudadas, ambas do setor
automotivo e localizadas nos municipios de Guarulhos e Santo André, no
estado de Sao Paulo. O acesso aos documentos foi possivel porque um dos
autores deste artigo trabalha no setor de contabilidade da controladora das
empresas estudadas.

A elaboracao do elenco de indicadores da contabilidade gerencial foi
realizada por meio de pesquisa bibliografica e documental. Os dados
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utilizados foram obtidos por meio de fontes primarias, compreendendo os

documentos colocados a disposicdo do pesquisador compreendendo:

e Demonstracées Financeiras, compostos pelo Balanco Patrimonial,
Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demonstracao do Fluxo de
Caixa, Demonstracdao das Mutacées do Patriménio Liquido, parecer de
auditoria;

e Orcamento Empresarial.

Os dados foram classificados em categorias, que segundo

Lakatos (1990, p. 124), “Categoria é classe ou grupo ou tipo em uma série

classificada”. Apds classificados em categorias, foram realizadas as analises

por meio das ferramentas gerenciais descritas na pesquisa bibliografica.

Resultados e discussoes

Nesta secao sao apresentados os resultados obtidos por meio da
analise documental realizada em duas empresas, localizadas no municipio de
Santo André e Guarulhos, no Estado de Sao Paulo. As empresas serdao
referidas ao longo da analise como A e B, a fim de preservar o anonimato
dessas organizacoes.

As empresas estudadas sdo ligadas a cadeia da industria
automobilistica e sao empresas consideradas de grande porte. Quanto a
constituicdo juridica, essas empresas sao classificadas como sociedade
empresaria Ltda.

Anélise das empresas A e B: ano de 2008

O Grafico 1 mostra que, em 2008, as empresas A e B apresentam
indicadores de liquidez corrente inferiores a 1. Para Assaf Neto (1995), isso
significa que o passivo circulante foi usado para financiar ativos de longo
prazo. A partir de fevereiro, o passivo circulante da empresa A foi
decorrente do parcelamento de impostos, representando 15% do total.

Na empresa B, a conta de adiantamento de clientes foi o passivo
circulante mais significativo, representando 30% do total. A melhoria do
indicador em dezembro, com 17% de reducao em relacao a novembro, foi
devida a reducdo da conta de fornecedores. O adiantamento de clientes
representou uma reducao de 7% em relacdo ao mesmo periodo.
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Grafico 1: indice de liquidez corrente, empresas A - B / 2008
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A empresa B possui uma participacao da conta de estoques superior
a A. Em dezembro o valor chegou a 26% do total do ativo, contra 21% em A.
Embora as empresas atuem no mesmo segmento, ha diferencas quanto aos
produtos fabricados. A maioria dos clientes da empresa B é de montadoras.
0 estoque é representativo, pois sdo mantidas matrizes com maior prazo de
execucao.

Matarazzo (1997) alerta que, mesmo entre empresas do mesmo
segmento, podem ocorrer diferencas substanciais nos processos de gestao.
As empresas A e B apresentem diferencas quanto ao ciclo de producao de
algumas linhas de produtos. Ambas fazem ferramental e pecas, mas o
ferramental é mais moroso em B do que na A.

O Grafico 2 apresenta o indice de liquidez seca para o ano de 2008.
Nota-se melhor desempenho da empresa A, exceto no Ultimo trimestre.
Nesse periodo ocorreu uma melhora nos indicadores de B, por conta do
aumento da conta clientes e reducao dos estoques.

O Grafico 2 aponta, ainda, que os estoques sao significativos na
liquidez das empresas. Por isso devem estar em condicbes de
comercializacao ou recuperacao dos custos adicionados. Para Almeida
(2008), deve-se verificar se os estoques realmente existem, se os bens estao
custeados de acordo com a legislacao e analisar a divulgacao das
informacdes de estoque. No Parecer de auditoria nao foi detectado ressalva
ou documentos que identificassem problemas no controle dos estoques.
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Grafico 2: indice de liquidez seca, empresas A - B / 2008
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Quanto a liquidez geral (Grafico 3), as empresas apresentaram
desempenho estavel ao longo de 2008, exceto em fevereiro. Nesse més
houve uma pequena queda na empresa B, devido ao aumento da
participacao dos estoques no total do ativo. Em janeiro ele representava
18%, em fevereiro 34% do total do ativo.

Padoveze (2004) observa que a liquidez geral é de dificil avaliacao,
pois soma varios componentes do ativo e passivo, do curto e do longo prazo.
Ja para Silva (2007), esse indicador é do tipo quanto maior melhor.
Conforme Assaf Neto (2007), este indicador também pode ser utilizado como
uma medida de seguranca, demonstrando para a empresa, a sua capacidade
de saldar dividas de curto e longo prazo. Matarazzo (1997) observa que esse
indicador mostra onde os recursos do passivo, circulante e nao circulante,
foram investidos.

* LAJBM ¢ v. 1, n. 2, p. 44-83, jul-dez/2010, Taubaté, SP, Brasil



LATIN AMERICAN JOURNAL OF BUSINESS MANEGEMENT 57
Grafico 3: indice de liquidez geral, empresas A - B /2008
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O indice de imobilizacdo do capital para o ano de 2008 é

apresentado no Grafico 4. Observa-se que a imobilizacdo de capital da
empresa B superou a de A, com elevacao no 4° trimestre. Isto foi
decorréncia dos prejuizos de RS 1,4 milhées em novembro e dezembro.

Grafico 4: indice de Imobilizacdo do capital proprio, empresas A e B / 2008
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O Grafico 5 apresenta o indice de endividamento geral de A e B para

2008. A empresa B apresentou melhores resultados entre janeiro a maio. De
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agosto até dezembro ocorreu significativa elevacao do indicador devido ao
aumento da conta de fornecedores e empréstimos bancarios. Observa-se que
53% do total foram destinados a outras empresas do mesmo grupo
econdmico.

Grafico 5: indice de endividamento geral, empresas A - B / 2008
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Ao longo de 2008, a empresa B apresentou cobertura de juros
inferior a empresa A, conforme Grafico 6. Em B, o custo representou em
média 94,7% da receita liquida, ao passo que em A foi 72,2%. Isto ocorreu
porque a producao de A apresenta maior valor agregado, reduzindo a
participacdo da matéria prima e aumentando os custos indiretos.

Silva (2007) aponta que a nao cobertura de juros representa a
incapacidade em pagar os mesmos. Gitman (1997) observa que o recurso de
terceiros tem prazo certo de vencimento; logo, se a empresa nao realiza
lucro operacional é penalizada. Conforme Assaf Neto (2007), a situacdo em
que o indice ndo é suficiente para cobrir as despesas financeiras € de alto
risco. E provavel que neste caso a empresa B obtenha uma classificacdo de
risco alta, o que elevaria suas despesas financeiras.
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Grafico 6: indice de Cobertura de Juros, empresas A - B / 2008
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O Grafico 7 apresenta o prazo médio de estoques em dias. O
resultado da empresa A foi superior a B. Isso se deve ao fato de A ter duas
formas de producao, uma definida como garantia firme e outra projetada
pela média de vendas dos produtos na carteira. Devido crise mundial, alguns
clientes, reduziram o ritmo de compra no quarto trimestre, ocasionando
aumento nos estoques. A empresa B, devido aos projetos em andamento,
nao conseguiu obter ganhos com a reducao dos estoques.

Grafico 7: Prazo Médio dos Estoques, empresas A - B / 2008
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Em 2008, a empresa B aumentou o prazo médio de pagamentos,
devido a renegociacées com fornecedores. O Grafico 8 apresenta o prazo
médio de pagamentos.

Grafico 8: Prazo Médio de Pagamentos, empresas A - B / 2008
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O Grafico 9 apresenta o prazo médio de recebimento das empresas.
O prazo na empresa B aumentou em funcao de renegociacdes com clientes.
Na empresa A o indicador manteve-se estavel.
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Grafico 9: Prazo Médio de Recebimento, empresas A - B / 2008
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O Grafico 10 apresenta o ciclo financeiro das empresas. Para A o
aumento do ciclo financeiro foi devido ao aumento do prazo médio de
estocagem. Em B o aumento esta relacionado ao crescimento das contas a
receber durante o ano.

Grafico 10: Ciclo financeiro, empresas A - B / 2008
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O Grafico 11 apresenta o ciclo econdomico das empresas. A empresa

B apresentou situacao superior a A, a partir de setembro, devido a
renegociacdes com clientes.

Grafico 11: Ciclo econdmico, empresas A - B / 2008
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Quanto a margem de lucro bruto, apresentada no Grafico 12, a

empresa A obteve resultado superior a B. Isso pode ser atribuido a
participacdo dos custos totais em relacdo a receita liquida ser inferior,
representando 72,2% contra 94,7% de B. Esta diferenca refere-se a
composicao dos custos variaveis de producdo, que em A é inferior a B.
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Grafico 12: Margem de lucro bruto, empresas A - B / 2008
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O Grafico 13 mostra que a empresa B apresentou prejuizo

operacional de 1,2% da receita liquida em 2008. A participacdo de custos
sobre a receita liquida na empresa B é superior em 22,5%, comparado com
A. Falconi (1992) observa que um dos principios da qualidade total é garantir
a sobrevivéncia da empresa, por meio do lucro continuo adquirido.
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Grafico 13: Margem de lucro operacional, empresas A - B / 2008
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Quanto a margem de lucro liquido, Grafico 14, a empresa B
apresentou resultado inferior a empresa A.

Grafico 14: Margem de lucro liquido, empresas A - B / 2008
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O Retorno sobre o Ativo Total (Grafico 15) da empresa A apresentou
retorno superior a B. Esta Ultima apresentou lucro somente entre os meses
de agosto a outubro, sendo o resultado acumulado do ano negativo em 1,2%
da receita liquida.

Grafico 15: Retorno do ativo total, empresas A - B / 2008
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O retorno sobre o capital proprio — Grafico 16 — da empresa B foi
negativo, ocasionando prejuizos aos socios.

Grafico 16: Retorno sobre o capital proprio, empresas A - B / 2008
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O Grafico 17 apresenta o Ebitda (lucro antes dos impostos, despesas
financeiras, depreciacao e amortizacao) das empresas A e B para 2008.
Ambas apresentaram Ebitda positivo, sendo A superior a B. Embora o Ebitda
tenha sido positivo, as despesas financeiras absorveram parte significativa
deste resultado. Para B, o Ebitda nao foi suficiente para cobri-las. Para
Assaf Neto (2007), o Ebitda revela a capacidade operacional de geracao de
caixa, quanto maior é o indice, maior é a capacidade de pagamento aos
acionistas.

Grafico 17: Ebitda, empresas A - B / 2008
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Analise das Empresas A e B - 2009

O Grafico 18 apresenta a liquidez corrente das empresas A e B para
o ano fiscal de 2009. B obteve melhor liquidez do que A. Entre setembro e
novembro o contas a receber aumentou, respectivamente, em 17% e 29% em
relacao a agosto. Isso foi devido ao aumento das vendas de 64% em agosto,
comparado a julho. A empresa B trabalha com projetos de matrizes para
fabricacao de pecas que sao faturadas aos clientes; € uma operacao sazonal.

A empresa A se manteve estavel durante o ano, apresentando
melhora somente em dezembro. As duas empresas utilizaram recursos de
curto prazo para financiar ativos de longo prazo, exceto na empresa B entre
os meses de setembro a novembro. Observa-se que, para Assaf Neto (2007),
o desequilibrio financeiro pode limitar a capacidade de faturamento da
empresa.

* LAJBM ¢ v. 1, n. 2, p. 44-83, jul-dez/2010, Taubaté, SP, Brasil



LATIN AMERICAN JOURNAL OF BUSINESS MANEGEMENT 67

Grafico 18: indice de liquidez corrente, empresas A - B / 2009
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O Grafico 19 apresenta os resultados da liquidez seca. As duas
empresas apresentam indicadores inferiores a 1, o que demonstra a
importancia dos estoques. A empresa B apresenta melhor desempenho nos
estoques, reduzindo-os em 26% em dezembro, com relacao a novembro. Isso
se deve ao aumento de 51% das vendas em 2009, comparado a 2008. A
empresa A aumentou seus estoques em 4% em dezembro comparado a
novembro.

Para Silva (2007), o indicador a liquidez seca é do tipo quanto menor
pior. Quando inferior a 1, significa que a empresa, no longo prazo, tera mais
passivos que ativos. Em A, os impostos parcelados representam 46% do
passivo total.
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Grafico 19: indice de liquidez seca, empresas A - B / 2009
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O Grafico 20 apresenta o indicador Liquidez Geral. A empresa B
apresentou aumento de 108% em dezembro, comparado a novembro, em
empréstimos de curto prazo. Parte destes recursos foi direcionada a outras
empresas do mesmo grupo econdmico. Isso aumentou a conta de partes
relacionadas no Ativo nao circulante em 18%. A tendéncia de melhoria nos
indicadores entre agosto a novembro foi devida ao aumento das contas a
receber e a reducao de estoques.

Grafico 20: indice de liquidez geral, empresas A - B / 2009
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Quanto ao indice de imobilizacdo, apresentado no Grafico 21,
embora a empresa B tenha aumentado as vendas em 51%, obteve prejuizos
consecutivos; seu patrimonio foi reduzido em 63%. A empresa A também
apresentou prejuizos em 2009; o patrimonio foi reduzido em 33%,
comparado a 2008. Observa-se que em 2009 as duas empresas foram
afetadas pela crise financeira mundial. As vendas de A cairam 18%, sendo de
20% o aumento do custo, comparado a 2008.

Grafico 21: indice de Imobilizacdo do capital proprio, empresas A - B / 2009
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Os sucessivos prejuizos ao longo de 2009 implicaram em aumento de
partes relacionadas e da participacdo de capital de terceiros sobre o
patriménio liquido na empresa B. Isso fica evidente pelos resultados do
endividamento geral apontado no Grafico 22.
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Grafico 22: indice de endividamento geral, empresas A - B / 2009
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Quanto ao endividamento financeiro, ver Grafico 23, o aumento d/
passivo circulante, principalmente em empréstimos e financiamentos,
propiciou a empresa A um resultado melhor do que B.

Grafico 23: indice de endividamento financeiro, empresas A - B / 2009
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Assaf Neto (2007) enfatiza que o desequilibrio entre ativos e
passivos equivalentes torna as empresas dependentes dos passivos
financeiros. Isso implica aumento do risco de exposicao da empresa e pode
ser mensurado pelo indicador endividamento financeiro

Em 2009, a empresa A apresentou prejuizo antes dos juros e
despesas nao operacionais. A crise financeira mundial impactou
negativamente no preco de venda. O custo, que em 2008 representava 72%
da receita liquida, passou a 86% em 2009. Parte deste aumento deve-se a
diluicdo dos custos fixos nas vendas, cuja reducao foi de 18% em 2009,
comparado a 2008. Na empresa B, houve recuperacao a partir de abril, mas
foi insuficiente para cobrir as despesas financeiras, cujo aumentou foi de
377% em 2009, comparado a 2008.

Os resultados mostram que as empresas nao estavam preparadas,
em 2009, para mitigar os impactos da crise financeira de 2008. Kloter (2009)
alerta que as empresas devem criar sistemas de alertas para visualizar
oportunidades. As medidas adotadas pelas empresas estudadas nao foram
suficientes para evitar sucessivos prejuizos. Em A houve reducao de jornada
de trabalho e salarios, mas a ineficacia dessas medidas é evidenciada no
Grafico 24 pelo indicador cobertura de juros.

Grafico 24: indice de Cobertura de Juros, empresas A - B / 2009
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O Grafico 25 apresenta o prazo médio dos estoques. Na empresa A,
devido aos cancelamentos de pedidos, nao houve reducao dos estoques. A
falta de previsibilidade de vendas comprometeu o prazo médio dos estoques
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em 2009. Na empresa B, houve melhoras significativas no giro dos estoques,
devido principalmente ao aumento em 51% das vendas em 2009/2008.

Grafico 25: Prazo Médio dos Estoques, empresas A - B / 2009
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O Grafico 26 mostra o prazo médio de pagamentos. A empresa B,
devido a pontualidade dos pagamentos dos fornecedores, conseguiu
reducao. Na empresa A ocorrem variacdes em 2009 devido a renegociacdes
de pagamentos.
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Grafico 26: Prazo Médio de Pagamentos, empresas A - B / 2009
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Grafico 27 apresenta o prazo médio de recebimento. Na empresa B,
houve aumento desse prazo devido a renegociacdes comerciais. A manteve-
se estavel em 2009, com elevacdo a partir de setembro devido a férias
coletivas nas montadoras e mudanca de linha.

Grafico 27: Prazo Médio de Recebimento, empresas A - B / 2009
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O Grafico 28 apresenta o ciclo financeiro das empresas. Embora a
empresa B tenha reduzido os prazos de estoque, as contas a receber
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suprimiu esta melhora. A partir de Julho, as empresas tiveram ciclos
financeiros parecidos. Em dezembro as empresas precisaram financiar suas
operacoes em aproximadamente 80 dias.

Grafico 28: Ciclo financeiro, empresas A - B / 2009
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O Grafico 29 apresenta o ciclo econdémico das empresas; este
indicador desconsidera o prazo médio de pagamento. Observa-se que a
partir de julho sdao semelhantes os resultados, sendo que o tempo médio de
estocagem de A foi superior a B, sendo inverso o prazo médio de
recebimento.
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Grafico 29: Ciclo econdmico, empresas A - B / 2009
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O Grafico 30 apresenta a margem de lucro bruto. A empresa A
apresentou melhor relacao percentual de custo sobre a receita liquida do
que B. A obteve 86% e B 91%, isto ocorre porque o tipo de produto vendido
por A tem valor agregado maior do que B.

Grafico 30: Margem de lucro bruto, empresas A - B / 2009
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Grafico 31 mostra a margem operacional. A empresa A nao obteve
lucro operacional devido ao aumento de 20% nos custos de producao,
comparando 2009 a 2008. A empresa B, apesar do aumento de 51% nas
vendas, devido ao aumento nas despesas financeiras de 8% da receita
liquida, também nao obteve lucro.

Grafico 31: Margem de lucro operacional, empresas A - B / 2009
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Ambas empresas — A e B — apresentam margem de lucro liquida
negativa, conforme Grafico 32. A melhoria dos resultados em dezembro foi
devida ao reconhecimento dos impostos diferidos.

Grafico 32: Margem de lucro liquido, empresas A - B / 2009
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No ano de 2009, A e B nao obtiveram resultados positivos, logo o
retorno do ativo ficou negativo, como mostra o

Grafico 33. Isso evidencia que os ativos da empresa, nao geraram
resultados e podem estar superavaliados. Se esse resultado for repetido nos
proximos anos, as empresas serao obrigadas a a realizar provisdes com perda
na recuperabilidade dos ativos.

A deliberacao CVM, n° 527 de 1° de Novembro de 2007, tornou
obrigatoério para as companhias abertas o pronunciamento técnico CPC n° 1.
O documento trata do teste de recuperabilidade dos ativos, sendo aplicado
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2008. O pronunciamento é
de natureza geral e se aplica a todos os ativos relevantes, sendo considerado
relevante o que poderia em uma analise conduzir as partes interessadas ao
erro ou a menores detalhes da capacidade de um ativo em gerar valor maior
do que o seu valor liquido (CPC, 2007).

O cumprimento da lei das S/A é obrigatoria para as sociedades
anbénimas abertas e fechadas, sendo que ser aberta ou fechada depende da
negociacdo das acdes das empresas no mercado de valores mobiliarios (art.
4.°). As sociedades de grande porte, ou seja, quando o conjunto de
sociedades sob controle comum com ativo total superior a RS 240 milhdes ou
receita bruta anual de RS 300 milhdes, também estao obrigadas a seguir as
regras da lei das S/A.

Grafico 33: Retorno do ativo total, empresas A - B / 2009

* LAJBM ¢ v. 1, n. 2, p. 44-83, jul-dez/2010, Taubaté, SP, Brasil



em %

em %

78 LATIN AMERICAN JOURNAL OF BUSINESS MANEGEMENT

0% T T T T T T T T 1
1% _Q&\\O Q}é\ko @/559 V@& @;b\o \\\(\\(\o X \\\‘\o %0‘;\0 «° ’é&o é@\o ©
-2% - & v g,e,@ o éo“e Qe'\’z
-3% -

_4% .

-5%

-6% -

7% -

-8% -

-9% -

-10% -

Empresa A Empresa B

O Grafico 34 apresenta o Retorno sobre o Patriménio Liquido. Na
empresa A, os resultados negativos foram causados pelo aumento de 20% dos
custos sobre a receita liquida, comparando 2009 a 2008. No caso da empresa
B, o resultado financeiro negativo representa 8% da receita liquida.

Grafico 34: Retorno sobre o capital proprio, empresas A - B / 2009
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O Grafico 35 apresenta o Ebitda (resultados antes dos impostos,
despesas financeiras, depreciacao e amortizacao) das empresas A e B. O
resultado de B deve-se ao aumento de 50% nas vendas em 2009/2008. A
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empresa A se recuperou a partir de agosto; as vendas aumentaram em 12%
em agosto comparado a julho. A empresa A obteve Ebitda maior do que B,
mas a margem liquida foi. Esse resultado mostra que o Ebitda nao foi
suficiente para cobrir as despesas financeiras.

Grafico 35: Ebitda, empresas A - B / 2009
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Discussao dos Resultados

O levantamento da utilizacdo dos indicadores apresentados neste
artigo mostrou que os indicadores de liquidez, de estrutura e endividamento
e de atividade nao sao usados na gestdao das empresas A e B. Os gestores
consideram os indicadores de margem e rentabilidade os mais importantes
para o planejamento e controle. Isso pode ser explicado pelo tipo de meta
que o grupo econdmico determina para as empresas.
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A gestdo financeira das empresas € centralizada. Logo as decisoes
sobre empréstimos e pagamentos sao desvinculadas da estrutura da
empresa. Assim, os gestores de A e B se concentram nos indicadores de
margem e rentabilidade. Devido a centralizacdo das decisdes
financeiras, o calculo da margem e da rentabilidade ndo considera o custo
do capital de giro. Isso pode distorcer a analise do que realmente contribui
para absorver o custo fixo.

O Ebitda é utilizado na gestdo das empresas, sendo a base para o
estabelecimento de metas. Como resultado, as empresas buscam aumentar
as vendas e melhorar o desempenho operacional, independentemente do
custo financeiro necessario. Assaf Neto (2007) observa que a empresa deve
buscar o equilibrio financeiro utilizando ativos e passivos equivalentes. As
empresas objeto deste estudo financiaram, em 2008 e 2009, ativos nao
circulantes com passivos circulantes.

Matarazzo (1997) adverte que o nimero minimo de indicadores que
devem ser usados pelos gestores de uma organizacdo deve ser no minimo
quatro, nao sendo aconselhavel ultrapassar onze. Nas empresas estudadas,
os gestores adotam cinco indicadores; isso € muito proximo ao minimo
necessario. Entretanto, os indicadores usados sao concentrados na margem e
na rentabilidade. Silva (2010) alerta que o grau de endividamento, o prazo
médio de estoques e o prazo médio de recebimento de vendas constituem as
trés principais analises efetuadas a serem consideradas na gestdo das
empresas.

Consideracédes finais

As duas empresas estudadas — denominadas A e B — estao sob o
mesmo controle acionario, sendo as decisoes financeiras centralizadas no
controlador. Os gestores de A e B utilizam cinco indicadores da
contabilidade gerencial como apoio ao planejamento e ao controle. Esse
numero de indicadores é muito préoximo ao minimo recomendado na
literatura (quatro), além de serem concentrados na gestdao operacional.
Assim, os gestores das empresas A e B deveriam ampliar o nimero e o foco
dos indices por eles acompanhados.

A opcao pela tomada de decisao financeira centralizada nos
controladores implica os gestores de A e B ignorarem o custo do capital
utilizado nas suas organizacdes. Esse fato € apontado como a causa da baixa
eficiéncia no uso do capital, especialmente o de giro. As decisbes
financeiras podem ser centralizadas no controlador, mas os gestores das
empresas A e B deveriam ter assento nas reunides dos controladores. Isso
poderia amenizar a falta de integracao dos gestores de A e B com os
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controladores, bem como os descomprometimentos deles com os resultados
globais da organizacao.

A principal diferenca identificada na gestdao das empresas A e B é
relacionada aos tipos de relatorios usados. Enquanto os gestores da empresa
B utilizam relatorios de resultados por segmento, os gestores de A adotam
relatorios consolidados. Observa-se que isso € uma escolha dos gestores,
haja vista desagregar as contribuicées de cada segmento para os resultados
da empresa.

As empresas estudadas possuem uma estrutura de custo variavel
significativo. Na empresa A, por possuir produtos com maior valor agregado,
os custos indiretos sao mais representativos que na empresa B. Para a
analise dos beneficios destes pode ser que o custeio ABC seja mais indicativo
para uma melhor tomada de decisao.

Quanto a gestdao operacional, observa-se que a maior parte dos
clientes das empresas é formada por grandes empresas do segmento
automotivo, cuja producao é planejada e controlada. Todavia, as empresas
A e B aumentaram o giro dos estoques quando os seus clientes reduziam a
producao. Isso pode indicar problemas operacionais de planejamento e
programacao de producao.

Os mecanismos utilizados para unificar o caixa do grupo econémico
afetaram significativamente os empréstimos de longo prazo da empresa B no
final de 2008, sendo que 53% deste valor foi transferido para partes
relacionadas. A alteracao da estrutura de capital onerou a sua operacao,
além de ter dificultado a segregacao do capital de giro das operacoes.

Os prejuizos apresentados pelas empresas A e B podem
comprometer a continuidade das empresas. Os dados analisados indicam que
a estrutura da tomada de decisdo financeira esta fragilizando as empresas
ao deixar a vantagem competitiva das organizacbes somente a cargo da
qualidade dos produtos de A e B. Observa-se que as instituicoes financeiras
analisam as empresas, a fim de detectar possiveis problemas com solvéncia
das dividas e este desequilibrio financeiro pode ocasionar maiores taxas de
juros para as empresas. Isso acarretara o aumento do custo de capital.
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