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As empresas utilizam as informações da Análise de Balanços para projetar suas tendências e 
esboçar seus objetivos para futuramente crescer no mercado. Os indicadores econômico-
financeiros resultantes da análise das demonstrações contábeis de uma empresa apontam o 
nível de desenvolvimento ocorrido num determinado espaço de tempo. O presente estudo tem 
como objetivo geral avaliar o desempenho econômico-financeiro da empresa Tupperware 
Brands Corporation no período de 2009 a 2011. Perante a pesquisa teórica e bibliográfica e o 
estudo quantitativo e qualitativo de suas operações demonstradas nos seus balanços 
financeiros, pode-se dizer que teve bons resultados em relação a seus índices de estrutura de 
capital, liquidez e rentabilidade. A Tupperware é umas das maiores empresas no segmento de 
produção de recipientes plásticos do mundo e obteve pontos positivos perante análise de suas 
demonstrações contábeis, provando ser uma empresa sólida com perspectiva de crescimento 
dos seus índices estudados. 

Palavras chaves: análise de balanços, demonstrações contábeis, indicadores econômico-
financeiros. 
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INTRODUÇÃO

Os indicadores econômico-financeiros resultantes da análise das demonstrações 

contábeis de uma empresa apontam o nível de desenvolvimento ocorrido num determinado 

espaço de tempo. 

A verificação da situação econômico-financeira sempre foi importante para as 

organizações desde os primórdios da Contabilidade, quando se restringia à escrituração dos 

fatos patrimoniais. No entanto, o profissional contábil já se preocupava com a avaliação nos 

aspectos quantitativa e qualitativa, registrando os fatos e atos de natureza econômico-

financeira que afetam a dinâmica financeira das entidades. 

A importância deste trabalho é mostrar a utilização de uma ferramenta fundamental 

da Contabilidade, que é a análise do desempenho econômico-financeiro de uma empresa 

auxiliando o acompanhamento da evolução dos resultados obtidos pelos indicadores, para que

os administradores tenham uma visão real das operações que influenciam o patrimônio para a 

tomada de decisões mais correta visando o crescimento, a maximização do lucro e o seu 

diferencial no mercado.

Tal escolha sobre o tema proposto foi motivado pelo interesse em desenvolver a 

capacidade de analisar o desempenho econômico-financeiro de uma empresa em determinado 

período com recursos dos conhecimentos em Contabilidade Gerencial estudados. A empresa 

designada para este trabalho foi a Tupperware Brands Corporation, uma das maiores empresas

que produzem recipientes plásticos de ótima qualidade e durabilidade reconhecidos no 

mercado mundial que se mantém no mercado há muitos anos.

De posse dessas demonstrações, se torna possível realizar uma análise econômico-

financeira de seu desenvolvimento empresarial, e elaborar informações aos usuários 

interessados: investidores, acionistas, credores, fornecedores, analistas financeiros, entre 

outros. Os elementos passados de seu resultado econômico e financeiro servem para mostrar a

situação da empresa e o que deve ser melhorado a fim de maximizar o lucro da empresa além 

de torná-la mais competitiva. Sendo assim, este estudo centra-se na questão: Qual o 

desempenho econômico-financeiro da empresa Tupperware Brands Corporation no período de

2009 a 2011?

O presente estudo tem como objetivo geral analisar o desempenho econômico-

financeiro da empresa Tupperware Brands Corporation no período de 2009 a 2011. Como 

objetivos específicos têm-se: demonstrar o papel da Contabilidade nas organizações; 
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identificar as informações elaboradas pela Contabilidade e sua finalidade aos usuários; 

demonstrar como a análise das demonstrações contábeis auxilia nas tomadas de decisões; e 

por fim, realizar um estudo na empresa Tupperware do seu desempenho econômico-financeiro

entre os anos de 2009 a 2011.

Para realização deste trabalho monográfico buscou-se o conhecimento por uma 

pesquisa bibliográfica como livros, sites, artigos e monografias publicadas que trazem à luz 

esclarecimentos sobre o assunto escolhido. E a pesquisa qualitativa e quantitativa, 

fundamentada em dados numéricos e informações das demonstrações contábeis em referência 

à análise econômico-financeira da empresa Tupperware Brands Corporation como estudo de 

caso.

No primeiro capítulo será apresentada a Contabilidade como fator de gestão 

organizacional, ou seja, uma ferramenta cogente no planejamento financeiro e gerencial das 

organizações. Serão apresentados conceitos científicos de alguns autores da bibliografia 

contábil sobre a relação da Contabilidade Financeira à Contabilidade Gerencial. Os gestores 

de empresas utilizam-se das informações geradas pela contabilidade, bem como seus 

demonstrativos e relatórios para a tomada de decisões.

No segundo capítulo será apresentado o estudo das Análises das Demonstrações de 

onde começa o trabalho do analista financeiro. Entendendo o processo contábil a partir da 

ocorrência do fato gerador – fatos administrativos da entidade, sendo efetuados nos registros 

dos livros próprios da contabilidade, apurando o resultado do exercício e elaborando as 

demonstrações contábeis. A partir daí, inicia-se o processo de análise dessas demonstrações 

onde o analista financeiro analisa e interpreta com base no exame e na coleta de dados 

transformando-os em quocientes, números, índices e coeficientes. Estas informações são 

relevantes para elaboração de relatórios que permitam concluir se a empresa está sendo bem 

administrada, se está sendo lucrativa ou corre o risco de falência, ou seja, se está evoluindo e 

agindo com eficiência perante o mercado.

No terceiro capítulo será desenvolvido um estudo de caso sobre a empresa 

Tupperware Brands Corporation a partir dos assuntos abordados anteriormente, e analisar suas

demonstrações financeiras evidenciando o desempenho econômico-financeiro no período de 

2009 a 2011. 
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1. CONTABILIDADE COMO FATOR DE GESTÃO ORGANIZACIONAL

A Contabilidade é um instrumento indispensável na gestão empresarial devido à 

amplitude de informações contábeis estruturadas que enquadram um melhor controle do 

patrimônio da entidade bem como suplementar na tomada de decisões gerenciais.

Neste primeiro capítulo, será apresentada a importância da Contabilidade como um 

fator de gestão organizacional, ou seja, uma ferramenta cogente no planejamento financeiro e 

gerencial das organizações. Segundo o site da CVM - Comissão de Valores Mobiliários 

(2012), através da Deliberação 29/86, a Contabilidade é,

Objetivamente, um sistema de informação e avaliação destinado a prover 
seus usuários com demonstrações e análises de natureza econômica, 
financeira, física e de produtividade, com relação à entidade objeto de 
contabilização [...] bem como fazer inferências sobre suas tendências futuras 
[...]

Por esta afirmação, é necessário iniciar um pequeno histórico como base científica e 

filosófica da Contabilidade na civilização

1.1 Evolução da Contabilidade

Desde os primórdios da Antiguidade a sociedade humana apresentou a necessidade 

de desenvolver métodos de registro, cálculo e controle de suas propriedades, principalmente 

depois que romperam a vida em comunidade, cada um com sua riqueza que era “[...] passada 

como herança aos filhos ou parentes. A herança recebida dos pais (pater, patris)1, denominou-

se patrimônio. O termo passou a ser utilizado para quaisquer valores, mesmo que estes não 

tivessem sido herdados” (ZANLUCA, 2009, p. 1).

Segundo Oliveira et al (2012, p. 2), alguns historiadores afirmam a existência de 

indícios que nas maiores cidades da Antiguidade (4.000 a.c) como na Antiga Roma e 

Babilônia foram deixados registros embora rudimentares, de pequenos comércios como 

trocas, vendas, ganhos e perdas, receitas e despesas, controle de posse em propriedades, 

heranças, e até uma forma de salário pelo trabalho realizado. Enfim, ao longo do tempo 

tomou-se uma proporção favorável ao surgimento do mundo capitalista.

1Pater: (do latim) quer dizer pai, chefe de família Patris: (do latim) quer dizer terra paterna, pátria. Ibid, p.1
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Como se refere Oliveira et al (2012, p.4) é importante relatar o período de evolução 

da Contabilidade na era Moderna – período pré-científico determinante na história da 

humanidade pelos avanços e conquistas da época entre os meados de XV a XVII. Este 

momento é caracterizado pelo desenvolvimento das atividades mercantis, econômicas e 

culturais, que determinou o surgimento e domínio das escolas de contabilidade, especialmente

na Itália, pois tornou uma necessidade de controlar as inúmeras riquezas que o Novo Mundo 

representava (IUDÍCIBUS, 2009, p. 9). Diz ainda, Correia (2010, p. 18): 

Os empréstimos a empresas comerciais e os investimentos em dinheiro 
motivaram o desenvolvimento de demonstrações financeiras que refletissem 
os interesses dos credores e investidores e, ao mesmo tempo, fossem úteis 
aos comerciantes, em suas relações com os consumidores e os empregados. 

Neste momento, destaca-se o Frei Luca Pacioli (El Paciolo) da Itália, que passa a ser 

estimado como “Pai da Contabilidade”. Consolidou o método das “Partidas Dobradas” Assim 

como diz Sá (2004, p. 39) que

A literatura da Partida Dobrada, como difusão do processo, inicia-se muito 
antes de Paciolo. Livros orientais e manuais de ensino prático são trabalhos 
que circularam como “manuscritos”. Obra editada pela imprensa, todavia, só
a de Luca Pacioli pode ser reconhecida como a primeira e só ela alcançou 
consagração.

O método das Partidas Dobradas consiste na essência de que o registro de um débito 

em uma ou mais contas deve corresponder um crédito equivalente, em uma ou mais contas, de

maneira que a soma dos valores debitados seja sempre igual a soma dos valores creditados, ou

seja, não existe débito sem crédito correspondente, tanto que no final das contas do balanço 

patrimonial, ativo e passivo devem apresentar o mesmo resultado (Faculdade de Tecnologia e 

Ciências-EAD, p. 38). Assim Pacioli sistematizou a Contabilidade dando precedentes a novas 

obras sobre a teoria contábil, com isso

A importância da matéria aumentou com a intensificação do comércio 
internacional e com as guerras ocorridas nos séculos XVIII e XIX, que 
consagraram numerosas falências e a conseqüente necessidade de se 
proceder à determinação das perdas e lucros entre credores e devedores. 
(ZANLUCA, 2009, p.4)
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Com a Revolução Industrial, a evolução tecnológica e o crescimento do capitalismo, 

a informação contábil tornou-se indispensável e estratégica para a expansão das empresas e 

principalmente a competitividade do mercado (MAUSS et al, 2006, p. 2).

Diante do exposto, observar-se que a Contabilidade é uma ciência social que 

acompanha a evolução humana e continua sendo imprescindível no controle do crescimento 

econômico e financeiro.

A contabilidade no Brasil foi herdada da escola italiana mediante a colonização no 

Brasil no século XVIII, que trouxe a teoria contábil para atender a necessidade de se fazer 

controle das atividades manufatureiras do açúcar e exploração de ouro e outros minerais para 

exportação e comércio na Europa (MAUSS et al, 2006, p. 2).

A evolução da Contabilidade no Brasil se deu principalmente com a intervenção da 

legislação, como o Código Comercial Brasileiro em 1850 que “instituiu a obrigatoriedade da 

escrituração contábil e da elaboração anual da demonstração do balanço geral composto de 

bens, direitos e obrigações, das empresas comerciais.” (MAUSS, et al, 2006, p. 2 apud 

SCHMIDT 2000, p. 205). Os efeitos que esse fato e outros que se sucederam tiveram sobre a 

regulamentação do ensino da Contabilidade no Brasil. 

Provavelmente a primeira escola especializada no ensino da Contabilidade 
foi a Escola de Comércio Álvares Penteado, criada em 1902 [...](e) surge o 
curso superior de Ciências Contábeis e Atuariais, por meio do Decreto-lei nº.
7988, de 22.09.1945, com duração de quatro anos, concedendo o título de 
Bacharel em Ciências Contábeis aos seus concluintes. [...] Na esteira da 
implantação do ensino superior de Contabilidade, o governo do Estado de 
São Paulo instituiu, com o Decreto-lei no. 15601/46, a Faculdade de 
Ciências Econômicas e Administrativas –FCEA.(PELEIAS et al, 2007, p.22 
e 24).

Conforme Gonçalves (2004, p. 43), a Contabilidade no Brasil vem evoluindo 

bastante “Com a abertura de mercado no começo da década passada, o país tem presenciado a 

chegada de novas tecnologias e modelos de administração trazidos por empresas estrangeiras 

despertando o meio empresarial brasileiro.”

Marion (2008, p. 161) afirma que com a evolução tecnológica ampliou-se a atenção 

às necessidades das empresas em evidenciar suas informações econômicas abrindo um leque 

de novos usuários da Contabilidade que antes se preocupavam em apenas em registrar e 

apurar o lucro. Para atender as peculiaridades de cada segmento do mercado, houve uma 

ramificação da contabilidade, como Contabilidade Financeira, Gerencial, de Custos, 
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Tributária, Comercial, Social, Ambiental, Pública, Industrial, Agropecuária, Hospitalar dentre 

outras que visam favorecer cada atividade de trabalho.

A contabilidade deu um salto importante nas últimas décadas, impulsionando os 

profissionais no sentido de alcançar o seu merecido lugar no cenário econômico e social do 

nosso país. (GONÇALVES, 2004, p. 42). 

Por isto, se diz que a Contabilidade é uma ciência social que acompanha a evolução 

humana, sempre inovando, como o processo de convergência das normas contábeis brasileiras

– CPC - Comitê de Pronunciamentos Contábeis - com as internacionais editadas pelo IASB 

(International Accouting Standards Board) – Comitê de Normas Internacionais de 

Contabilidade. Com isso foi criada a Lei 11.638/2007 reformulando a Lei 6.404/1976 das 

Sociedades Anônimas e suas demonstrações contábeis que visam harmonizar os padrões 

internacionais. (RES. CFC. nº 1.103/2007)

Ainda diz Gonçalves (2012, p. 43) que “A competitividade global é internacional, 

colocando os contadores e a contabilidade diante de novos desafios e oportunidades de 

desenvolvimento ao mesmo tempo, surgindo assim novas tendências para o profissional.” 

Esta internacionalização é uma forma de ter um retorno adicional como atrair investimento 

estrangeiro, expandir o mercado, buscar eficiência na produção, novas tecnologias, 

diversificação, além de evitar barreiras políticas e regulatórias.

Para aplicar o conhecimento da evolução da teoria contábil é interessante fazer 

algumas considerações sobre conceito, objeto, finalidade e os usuários da Contabilidade.

O conceito sobre a Contabilidade difere literalmente de autor para autor em cada 

livro de estudos, mas pode se dizer que todos possuem uma idéia em comum e centralizada na

sua definição em que se considera uma ciência social que analisa, registra e controla os fatos 

ocorridos no patrimônio das entidades e que pode dar subsídios para tomada de decisões. 

(GOMES, 2000, p. 5).

Em compêndio dentre vários conceitos, um se destaca pela gama de informações e 

atividades que compõem a Contabilidade atualmente, como peça indispensável na gerência 

das organizações:

é a ciência que estuda, interpreta e registra os fenômenos que afetam o 
patrimônio de uma entidade. Ela alcança sua finalidade através do registro e 
análise de todos os fatos relacionados com a formação, a movimentação e as 
variações do patrimônio administrativo, vinculado à entidade, com o fim de 
assegurar seu controle e fornecer a seus administradores as informações 
necessárias à ação administrativa, bem como a seus titulares (proprietários 
do patrimônio) e demais pessoas com ele relacionadas, as informações sobre 
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o estado patrimonial e o resultado das atividades desenvolvidas pela entidade
para alcançar os seus fins.(FEA-USP, 2008)

Assim o ponto de vista de alguns autores direciona o conceito de Contabilidade ao 

seu objeto que para Ribeiro (2006, p. 25) “O Patrimônio é o conjunto de bens, direitos e 

obrigações [...]” vinculadas à entidade para com terceiros. Segundo site do CFC - Conselho 

Federal de Contabilidade (2012), a Resolução nº 774, 16/12/1994 determina que “A 

Contabilidade busca, primordialmente, apreender, no sentido mais amplo possível, e entender 

as mutações sofridas pelo Patrimônio, tendo em mira, muitas vezes, uma visão prospectiva de 

possíveis variações.”

Segundo Sá (2008, p. 59) “Os fenômenos2 que ocorrem com o patrimônio, como 

riqueza3 das células sociais [empresas], são o objeto de estudos da ciência contábil”.

Diante disso, cabe ainda definir a finalidade da Contabilidade como uma orientação à

administração das organizações no exercício de suas funções, ou seja, direcionar através do 

controle e planejamento das atividades econômico-financeiras como é definido no site da  

CVM Deliberação CVM 82/96, o objetivo principal da Contabilidade que

é o de permitir, a cada grupo principal de usuários, a avaliação da situação
econômica e financeira da entidade, num sentido estático, bem como fazer
inferências sobre suas tendências futuras. Em ambas as avaliações, todavia,
as  demonstrações  contábeis  constituirão  elemento  necessário,  mas  não
suficiente. Sob o ponto de vista do usuário externo, quanto mais a utilização
das demonstrações contábeis se referir à exploração de tendências futuras,
mais tenderá a diminuir o grau de segurança das estimativas. Quanto mais a
análise se detiver na constatação do passado e do presente, mais acrescerá e
avolumará a importância da demonstração contábil.

Seguindo a razão do conceito citado, é importante saber que os usuários da 

Contabilidade são aqueles interessados nas informações fornecidas pelas demonstrações 

contábeis bem como o resultado econômico de tal entidade (MATARAZZO, 2010, p. 14). 

Segundo Iudícibus (2009, p. 22), estes usuários podem ser internos e externos. Os internos são

os administradores e empregados (principalmente se participam de algum fundo de 

investimento), ou seja, aqueles que internamente estão envolvidos na organização. E os 

externos são os investidores, aqueles que aplicam capital na empresa com a finalidade obter 

2 Fenômeno, para o fim científico, é tudo o que acontece, tudo o que pode ser objeto de
observação ou de percepção. (SÁ, 2008, P. 59)

3 Riqueza, para fins contábeis, são coisas utilizáveis, aptas a prestarem uma satisfação de necessidades em face
dos objetivos das células sociais. (SÁ, 2008, P. 59)
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lucro, o governo (o Fisco4), os fornecedores, os credores (bancos e instituições financeiras), e 

também os interessados como as outras empresas concorrentes, os clientes, os analistas, os 

pesquisadores, etc.

Estes usuários utilizam dos relatórios contábeis, analisando se a empresa está sendo 

bem gerenciada, se é rentável, se tem condições de pagar suas dívidas, se possui um 

planejamento tributário dentre outras informações necessárias aos interessados.

Para melhor entender o próximo tópico, será apresentado a Contabilidade Financeira 

como responsável pela elaboração dos demonstrativos contábeis para propósitos externos e a 

Contabilidade Gerencial que interpreta estas informações para o controle da empresa e 

tomada de decisões. 

1.2 Da Contabilidade Financeira a Contabilidade Gerencial

A apresentação da Contabilidade Financeira e da Contabilidade Gerencial pretende 

identificar a maneira distinta entre elas e sua correlação de elementos contábeis necessários 

para a administração de uma empresa. 

Frezatti (2007, p. 2) considera que 

Ambos os grupos pretendem utilizar a Contabilidade como fonte básica no 
processo decisório, mas, não necessariamente, da mesma forma. Uma das 
maneiras de se diferenciar os dois grupos de usuários é olhar a “porta” da 
organização: da porta para dentro existem os usuários internos e da porta 
para fora os usuários externos.

Para melhor compreender Padoveze (2007, p. 36), afirma que a Contabilidade 

Financeira é uma vertente da Contabilidade Geral, pois tem como propósito elaborar 

demonstrativos e relatórios contábeis financeiros para os usuários internos (administradores) e

externos (acionistas, credores e outros que estão fora da organização).

E para Silva e Niyama (2011, p. 212) que dispõe sobre como a Contabilidade 

Gerencial é elaborada “[...] em conformidade com as necessidades dos gestores da 

organização, [...] da contabilidade, mas também de outras áreas como a economia, finanças, 

estatística e comportamento organizacional.”

Ambas possuem propósitos diferentes. “Há, contudo, similaridades e áreas de 

sobreposição entre os métodos da contabilidade financeira e a gerencial.” (PADOVEZE, 

2007, p. 36) no qual pode-se evidenciar no Quadro 1 abaixo:

4 Fisco – Administração pública responsável pela arrecadação de tributos. Ibid, p. 23
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Quadro 1- Comparação entre a Contabilidade Financeira e a Contabilidade Gerencial

Fator Contabilidade Financeira Contabilidade Gerencial

Usuários dos relatórios Externos e internos Internos

Objetivos dos relatórios
Facilitar a análise financeira 

para as necessidades dos 
usuários externos.

Objetivo especial de facilitar 
o planejamento, controle, 
avaliação de desempenho e 
tomada de decisão 
internamente.

Forma dos relatórios

Balanço Patrimonial, 
Demonstrações dos 
Resultados, Demonstração das 
Origens e Aplicações de 
Recursos e  Demonstrações 
das Mutações do Patrimônio 
Líquido.

Orçamentos, Contabilidade 
por responsabilidade, 
relatórios de desempenho, 
relatórios de custo, relatórios 
especiais não-rotineiros para 
facilitar a tomada de decisão.

Frequência dos relatórios
Anual, trimestral e 

ocasionalmente, mensal.
Quando necessário pela 

administração.

Custos ou valores utilizados.
Primariamente históricos 

(passados).
Históricos e esperados 

(previstos).

Bases de mensuração usadas para
quantificar os dados.

Moeda corrente.

Várias bases (moeda 
corrente, moeda estrangeira, 
moeda forte, medidas físicas, 
índices, etc).

Restrições nas informações 
fornecidas

Princípios contábeis 
geralmente aceitos.

Nenhuma restrição, exceto as 
determinadas pela 
administração.

Características da informação 
fornecida

Deve ser objetiva (sem viés), 
verificável, relevante e a 
tempo.

Deve ser relevante a tempo, 
podendo ser subjetiva, 
possuindo menos 
verificabilidade e menos 
precisão.

Perspectiva dos relatórios Orientação histórica. Orientada para o futuro.

Fonte: Padoveze (2008. P.36)

Analisando as informações do Quadro 1 de Padoveze (2007, p. 37), a Contabilidade 

Financeira visa os valores absolutos e reais de um demonstrativo contábil em determinado período 

para a consulta dos usuários externos e internos e facilitar a análise financeira da empresa.. E a 

Contabilidade Gerencial é voltada para os usuários internos que são os administradores principalmente

que se utilizam destes dados e informações para facilitar o planejamento, controle e tomada de 

decisões. 
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No próximo tópico serão apresentadas as Demonstrações Contábeis e a Demonstração do 

Resultado do Exercício, instrumentos essenciais para geração de informações necessárias ao processo 

decisórios dos gestores empresariais.

1.3 Demonstrações Contábeis

Os gestores de empresas utilizam-se das informações geradas pela contabilidade, 

bem como seus demonstrativos e relatórios para a tomada de decisões. São de 

responsabilidade do administrador que cuide do “coração” da empresa que é a distribuição e a

disponibilização de recursos necessários para um melhor fluxo de todos os outros setores e 

departamentos. (BARBOSA, 2007, p.41). As Demonstrações Contábeis (ou Financeiras) 

devem ser divulgadas anualmente segundo a Lei das Sociedades Anônimas – Lei 6.404/1976 

e suas alterações na Lei 11.638/2007 e Lei 11.941/2009 para prestação de contas de sócios, 

acionistas, e demais usuários citados acima para auxiliar a avaliar os resultados e os fluxos 

financeiros futuros da empresa. (PLANALTO, 2012, p.1). 

A figura 1 Sequência do processo de análise ilustra esta idéia:

Figura 1 – Sequência do Processo de Análise

Fonte: Matarazzo (2010, p. 4)

A figura 1 ilustrada por Matarazzo (2010, p.4) resume o objetivo dado à Análise de 

Balanços que segundo ele, “objetiva extrair informações das Demonstrações Financeiras para 

a tomada de decisões.”

As principais Demonstrações Contábeis que compõe a base para a Análise de 

Balanços são o Balanço Patrimonial e a Demonstração de Resultado do Exercício que 

veremos a seguir.

1.3.1 Balanço Patrimonial 

Contábil Análise
de

Balanços

Processo
Técnicas

de
Fatos ou
eventos

econômico-
financeiros

Demonstra-
ções

Financeiras =
dados

Informações
financeiras

para a
tomada de

decisões
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Segundo o site Portal da Contabilidade (2012), o Balanço Patrimonial é um 

demonstrativo das contas do ativo, passivo e patrimônio líquido que evidenciam quantitativa e

qualitativamente a posição financeira no exercício social de uma entidade. A análise e 

planejamento financeiro envolvem todas as contas do Balanço Patrimonial de curto e em 

longo prazo. É importante enfatizar que os investimentos (em bens e direitos) estão no ativo e 

os financiamentos (obrigações) no passivo.

No site da Receita Federal (2012) encontra-se a nova classificação das contas de 

Ativo e Passivo da Lei 11.941/2009 prevista na MP nº. 449/2008 que alterou o artigo 178 da 

Lei nº. 6.404/1976 – Lei das Sociedades Anônimas - estabelecendo uma nova estrutura no 

Balanço Patrimonial:

Art. 178 [...] §1º ... 
I - ativo circulante e;
II - ativo não-circulante, composto por ativo realizável a longo prazo, 
investimentos, imobilizado e intangível;
§2º ...
I- passivo circulante; e
II  passivo não-circulante.
III - patrimônio líquido, dividido em capital social, reservas de capital,
ajustes de avaliação patrimonial, reservas de lucros, ações em 
tesouraria e prejuízos acumulados.

A nova estrutura do Balanço Patrimonial será apresentada por cada conta do Patrimônio da 

entidade: Ativo, Passivo e Patrimônio Líquido a seguir nos próximos tópicos.

1.3.1.1 Ativo 

O Ativo representa toda a aplicação de recursos; é o que se espera em geração de 

benefícios econômicos futuros. São contas do ativo: bens e direitos – caixa, bancos, 

aplicações financeiras de resgaste imediato, estoque (mercadorias), duplicatas a receber 

(clientes), despesas antecipadas, encargos financeiros a apropriar, prêmios de seguro a vencer,

investimentos, imóveis, veículos, maquinário, terrenos, marcas, direitos autorais, empréstimos

a receber. (SILVA; NIYAMA, 2011, p. 5). 

O Ativo é de natureza devedora, ou seja, as aplicações de recursos são devedoras às 

suas respectivas origens, exceto as contas retificadoras do ativo são as contas que reduzem as 

contas do ativo como, por exemplo: provisão para crédito da liquidação duvidosa, duplicatas 
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descontadas, juros (contas redutoras de clientes); depreciação acumulada (imobilizado), etc. 

(GOMES; SILVA, 2006, p. 107)

A mudança da Lei 11.941/2009 sobre a Lei das Sociedades Anônimas relata que o 

Ativo é composto por: Ativo Circulante, Ativo Não-Circulante composto por Realizável a 

longo prazo, Investimentos, Imobilizado e Intangível. Como salienta Domingues (2009, p. 5), 

“[...] o grupo Ativo Permanente foi extinto e foi criado o grupo Ativo Não-Circulante [...] 

novamente alterado pela MP nº 449/2008, cuja nova redação trouxe a extinção do subgrupo 

Ativo Diferido.”

De acordo com a legislação mencionada introduziu o subgrupo Intangível no grupo 

do Ativo Não Circulante que representam os bens incorpóreos como marcas, patentes, direitos

de concessão, direitos de exploração, direitos de franquia, direitos autorais, gastos com 

desenvolvimento de novos produtos, ágio pago por expectativa de rentabilidade futura (fundo 

de comércio, ou goodwill). (DOMINGUES, 2009, p. 6)

As contas do Ativo são dispostas de acordo com o grau de liquidez, que consiste em 

transformar os bens e direitos em moeda corrente. As contas do Ativo Circulante – a curto 

prazo – até o final do exercício seguinte, e Ativo Não-Circulante – a longo prazo – após o 

final do exercício seguinte. Portanto, as contas de maior liquidez são apresentadas em 

primeiro lugar e as contas de menor liquidez são apresentadas em último lugar. (UVB, 2006, 

p. 58)

1.3.1.2 Passivo

O passivo e o patrimônio líquido representam toda a origem dos recursos por capital 

de terceiros como empréstimos, financiamentos e fornecedores ou de capital próprio como 

acionistas ou sócios. (SILVA; NIYAMA, 2011, p. 5) São contas do passivo de acordo com a 

Lei 11.941/2009, o Passivo Circulante e o Passivo Não-Circulante: fornecedores, 

recolhimento de tributos, salários a pagar, duplicatas a pagar, provisão para 13º salário, 

provisão para férias, empréstimos e financiamentos bancários. 

O Passivo é de natureza credora, ou seja, a origem dos recursos é credora de suas 

respectivas aplicações, exceto as contas retificadoras do passivo são as contas redutoras do 

passivo como, por exemplo: juros (contas a pagar), capital a integralizar. (GOMES; SILVA, 

2006, p. 108)
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As contas do Passivo são dispostas de acordo com o grau de exigibilidade, que 

consiste na necessidade de efetuar o pagamento. As contas do Passivo Circulante – a curto 

prazo – até o final do exercício seguinte, e Passivo Não-Circulante – a longo prazo – após o 

final do exercício seguinte. Portanto, as contas de maior exigibilidade são apresentadas em 

primeiro lugar e as contas de menor exigibilidade são apresentadas em último lugar. (UVB, 

2006, p. 58)

1.3.1.3 Patrimônio Líquido

O Patrimônio Líquido representa os recursos dos acionistas formados por capital – 

dinheiro ou bens – entregues à empresa ou por lucros gerados pela empresa e retidos em 

diversas contas de reservas. (MATARAZZO, 2010, p. 45).

A mudança com a Lei 11.941/09 trouxe para o Patrimônio Líquido as contas de 

Capital Social, Reservas de Capital, Ajustes de Avaliação Patrimonial, Reservas de Lucro, 

Ações em Tesouraria e Prejuízos Acumulados. 

Tais contas do Patrimônio Líquido sofreram algumas alterações conforme afirma 

AUGUSTO; OLIVEIRA (2009, p. 15-16):

No patrimônio líquido foi extinto o grupo “reserva de reavaliação” e criado o
grupo “ajustes de avaliação patrimonial”. Também foi eliminados o 
subgrupo “Lucros e Prejuízos acumulados”, mantendo somente o “Prejuízo 
acumulado”. Vale destacar que nas companhias abertas já não existia saldo 
na conta “Lucros Acumulados”, conforme determinação da CVM 488/05, 
onde todo o lucro deverá ser destinado, com a Lei 11.638/07, alterada pela 
Lei 11.941/09 essa prática passa a ser exigida para todas as empresas.

O subgrupo Ajustes de Avaliação Patrimonial do Patrimônio Líquido pode são os 

aumentos ou diminuições de valor atribuído a elementos do ativo e do passivo, em 

decorrência da sua avaliação a preços de mercado. (DOMINGUES, 2009, p.9)

No site do CPC – Comitê de Pronunciamento Técnico (2012, p. 12) apresenta o 

pronunciamento CPC 13, item 38-39 que afirma sobre a extinção da conta Reservas de 

Reavaliação do Patrimônio Líquido, mas continuará sendo realizada para a conta de lucros ou 

prejuízos acumulados, na mesma base que vinha sendo efetuada antes da promulgação da Lei 

nº. 11.638/07.

As contas de Ações em Tesouraria são retificadoras do Patrimônio Líquido, de 

acordo com Matarazzo (2010, p. 47) “são aquelas adquiridas pela própria empresa, tendo em 
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vista: - operações de resgate, reembolso ou amortização de ações/quotas; - diminuição do 

capital.”

Sobre as contas de Reservas de Lucro, segundo a Lei nº. 11.638/07 

Art. 199 O saldo das reservas de lucros, exceto as para contingências, de 
incentivos fiscais e de lucros a realizar, não poderá ultrapassar o capital 
social. Atingindo esse limite, a assembléia deliberará sobre aplicação do 
excesso na integralização ou no aumento do capital social ou na distribuição 
de dividendos.

Para melhor entender, segue a nova estrutura do Balanço Patrimonial após as 

alterações da Lei nº 11.941/2009 sobre a Lei º 11.638/2007, MP 449/2008 e a Lei nº 

6.404/1976 no quadro 2:

Quadro 2 – Estrutura do Balanço Patrimonial

BALANÇO PATRIMONIAL ENCERRADO EM X1

ATIVO X1 X0 PASSIVO X1 X0

Ativo Circulante Passivo Circulante

Caixa e equivalente de caixa Fornecedores

Clientes Contas a Pagar

Estoques Passivo Não-Circulante

Ativo Não-Circulante Patrimônio Líquido

Realizável a longo prazo Capital Social

Investimento Reservas de Capital

Imobilizado Ajuste de Avaliação Patrimonial

Intangível Reservas de Lucro

Ações em Tesouraria

Prejuízos acumulados

TOTAL TOTAL
Fonte: Adaptado à Normas Brasileiras de Contabilidade – Técnicas Gerais NBC TG 26 (2012)

A seguir no próximo tópico será apresentada a Demonstração de Resultado do 

Exercício, que é também a base para a Análise de Balanços referente a disposição das contas 

de resultado apurado em relação ao conjunto de operações realizadas durante um período, que

neste caso, serão demonstradas as receitas e despesas.

1.4 Demonstração do Resultado do Exercício – DRE
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Segundo descrição no site do SEBRAE (2012, p.1),  a DRE “[...] é uma 

demonstração contábil dinâmica que se destina a evidenciar a formação do resultado líquido 

em um exercício, através do confronto das receitas, custos e resultados, apuradas segundo o 

princípio contábil do regime de competência.” Ou seja, tem o objetivo de apresentar 

resumidamente o resultado  apurado das operações realizadas em determinado período.

Matarazzo (2010, p. 30) contribui para este conceito: 

A Demonstração do Resultado do Exercício é uma demonstração dos 
aumentos e reduções causados no Patrimônio Líquido pelas operações da 
empresa. As receitas representam normalmente aumento do Ativo, através de
ingresso de novos elementos, como duplicatas a receber ou dinheiro 
proveniente das transações. Aumentando o ativo, aumenta o Patrimônio 
Líquido. As despesas representam redução do Patrimônio Líquido, através de
um entre dois caminhos possíveis: redução do Ativo ou aumento do Passivo 
Exigível. 

Assim percebe-se que DRE apresenta apenas o fluxo econômico (riqueza) e não o 

fluxo monetário (fluxo de dinheiro) é o que realmente afeta o Patrimônio Líquido.

De acordo Art. 187 da Lei 6.404/76 e suas últimas alterações pela Lei 11.941/2009, a

DRE traz:

I - A receita bruta das vendas e serviços, as deduções das vendas, os 
abatimentos e os impostos;
II - A receita líquida das vendas e serviços, o custo das mercadorias e 
serviços vendidos e o lucro bruto;
III - As despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das 
receitas, as despesas gerais e administrativas, e outras despesas operacionais;
IV - O lucro ou prejuízo operacional, as receitas e despesas não 
operacionais; 
V - O resultado do exercício antes do Imposto sobre a Renda e a provisão 
para o imposto;
VI – As participações de debêntures, de empregados e administradores, 
mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de instituições ou fundos de 
assistência ou previdência de empregados, que não se caracterizem como 
despesa; 
VII - O lucro ou prejuízo líquido do exercício e o seu montante por ação do 
capital social.
§ 1º Na determinação do resultado do exercício serão computados: a) as 
receitas e os rendimentos ganhos no período, independentemente da sua 
realização em moeda; e b) os custos, despesas, encargos e perdas, pagos ou 
incorridos, correspondentes a essas receitas e rendimentos. 

Segundo a legislação mencionada, a DRE discrimina os seguintes elementos citados 

no quadro 3:

http://pt.wikipedia.org/wiki/Demonstra%C3%A7%C3%B5es_cont%C3%A1beis
http://pt.wikipedia.org/wiki/Regime_de_compet%C3%AAncia
http://pt.wikipedia.org/wiki/Princ%C3%ADpio_cont%C3%A1bil
http://pt.wikipedia.org/wiki/Resultado
http://pt.wikipedia.org/wiki/Custo
http://pt.wikipedia.org/wiki/Receita
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      Quadro 3 – Demonstração do Resultado do Exercício
 
RECEITA OPERACIONAL BRUTA

•Vendas de Produtos
•Vendas de Mercadorias
•Prestação de Serviços
(-) DEDUÇÕES DA RECEITA BRUTA
(-) DEDUÇÕES DA RECEITA BRUTA
•Devoluções de Vendas
•Abatimentos
•Impostos e Contribuições Incidentes sobre Vendas

(=) RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA 

(-) CUSTOS DAS VENDAS
(-) CUSTOS DAS VENDAS
•Custo dos Produtos Vendidos
•Custo das Mercadorias
•Custo dos Serviços Prestados

(=) RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 

(-) DESPESAS OPERACIONAIS
(-) DESPESAS OPERACIONAIS
•Despesas Com Vendas
•Despesas Administrativas
(-) DESPESAS FINANCEIRAS LÍQUIDAS
(-) DESPESAS FINANCEIRAS LÍQUIDAS
•Despesas Financeiras
(-) Receitas Financeiras
•Variações Monetárias e Cambiais Passivas
(-) Variações Monetárias e Cambiais Ativas
(-) OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

(=) RESULTADO OPERACIONAL LÍQUIDO 

RESULTADOS NÃO OPERACIONAIS
RESULTADOS NÃO OPERACIONAIS
•Receitas Não Operacionais
•Despesas Não Operacionais

(=) LUCRO LÍQUIDO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA 
CONTRIBUIÇÃO SOCIAL E SOBRE O LUCRO 

•(-) Provisão para Imposto de Renda e Contribuição Social Sobre o Lucro

(=) LUCRO LÍQUIDO ANTES DAS PARTICIPAÇÕES

•(-) Participações de Administradores, Empregados, Debêntures e Partes 
Beneficiárias

(=) RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO

VALORES

Fonte: retirado no site http://contabilidade.wikidot.com/modelo-da-dre (2011)

A DRE – Demonstração de Resultado do Exercício e o Balanço Patrimonial são os 

demonstrativos básicos da Contabilidade Financeira que fornecem subsídios para a análise e 



22

elaboração dos relatórios necessários para a interpretação da Contabilidade Gerencial com um

passo à tomada de decisões.

Após o estudo sobre as Demonstrações Contábeis, particularmente sobre o Balanço 

Patrimonial e a DRE, ferramentas necessárias para a Análise de Balanços que será descrita no 

próximo capítulo.

2. ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS
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A Análise das Demonstrações Contábeis, ou simplesmente Análise de Balanços, 

segundo Silva e Niyama (2011, p. 236) “consiste na técnica de calcular quocientes e avaliar 

seus significados.” É através desta análise que se avalia os efeitos das operações em certos 

momentos da situação financeira.

De acordo com Matarazzo (2010, p. 6), 

[...] podem-se listar as seguintes informações produzidas pela Análise de 
Balanços:

 Situação financeira
 Situação econômica 
 Desempenho 
 Eficiência na utilização dos recursos
 Pontos fortes e fracos
 Tendências e perspectivas
 Quadro evolutivo
 Adequação das fontes às aplicações de recursos
 Causas das alterações na situação financeira
 Causas das alterações na rentabilidade
 Evidência de erros da administração
 Providências que deveriam ser tomadas e não foram
 Avaliação das alternativas econômico-financeiras futuras.

Os principais  métodos  e  ferramentas  da  Análise  de  Balanços  são  os  indicadores

econômico-financeiros, a análise vertical e a análise horizontal. (SILVA, NIYAMA, 2011, p.

236) que serão vistos a seguir.

2.1 Avaliação do desempenho empresarial: os indicadores econômico-financeiros

A avaliação de desempenho norteia a atuação das empresas a respeito da 

competitividade no mercado. Esta análise é muito importante para diversos usuários como 

credores, investidores, acionistas, e etc., mas principalmente para os gestores como cita 

Iudícibus (2010, p.20), pois “[...] faz mais sentido quando, além de sua função de informar o 

posicionamento relativo e evolução de vários grupos contábeis, também serve como ‘painel 

geral de controle’ da administração.” Isto quer dizer, que os gestores terão um direcionamento

relevante para tomada de decisão, seja como medida de prevenção ou correção de algum 

sistema para que se alcance o objetivo desejado.

Para realizar este papel, o analista de Balanços deve realizar adequadamente suas 

tarefas, e para isso 
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[...]  é  necessário  que  ele  tenha  conhecimento  dos  Princípios  e  das
Convenções  Contábeis,  saiba  com desembaraço  os  Fatos  Administrativos
responsáveis pela gestão do Patrimônio da entidade, conheça os mecanismos
de  apuração  do  Resultado  Exercício,  saiba  elaborar  as  demonstrações
contábeis  e  conheça  profundamente  a  estrutura  de  cada  uma  delas.
(RIBEIRO, 2009, p.3) 

Considera-se que a avaliação de desempenho empresarial consiste no método de 

cálculo de quocientes e sua futura análise dos seus significados que “[...] permite ao analista 

extrair tendências, comparar desempenho com outras empresas, determinar características 

setoriais e regionais e, com bastante cuidado, apresentar parâmetros.” (SILVA; NIYAMA, 

2011, p. 236). Os índices5 constituem a técnica de análise mais empregada, como relata 

Matarazzo (2010, p.82) em que “[...] a característica fundamental dos índices é fornecer visão 

da situação econômica ou financeira da empresa.”

Segundo Matarazzo (2010, p.83) deve ter em mente: “Inicialmente, analisa-se a 

situação financeira separadamente da situação econômica; no momento seguinte, juntam-se as

conclusões dessas duas análises.” Esta separação das situações é esquematizada de acordo 

com o esquema da Figura 2:

Figura 2: Principais aspectos revelados pelos índices financeiros
PRINCIPAIS ASPECTOS REVELADOS PELOS ÍNDICES FINANCEIROS

       Estrutura
                    Situação Financeira 

     Liquidez

                      Situação Econômica                   Rentabilidade
Fonte: MATARAZZO (2010, p. 84)

De acordo com a figura de Matarazzo citada na Figura 2, os índices ficam divididos 

pela situação financeira que se dividem em índices de estrutura de capital de terceiros 

(obtenção e aplicação de recursos) e em índices de liquidez (capacidade de pagamento de 

obrigações a curto prazo); e também pela situação econômica (riqueza) que é representada 

pelos índices de rentabilidade como será visto nos próximos tópicos.

Desta forma, serão apresentados os principais quocientes calculados na análise do 

endividamento da empresa.

2.1.1 Avaliação por meio dos quocientes de estrutura de capitais de terceiros

5 Índice é a relação entre contas ou grupos de contas das demonstrações financeiras, que visa
evidenciar determinado aspecto da situação econômica ou financeira de uma empresa. Ibid., p.82
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Os índices ou quocientes do grupo de estrutura de capitais de terceiros mostram 

como os gestores obtiveram os recursos (fontes de financiamento) e a sua aplicação, ou seja, 

“A finalidade deste indicador é medir a estrutura de financiamento da companhia [...] 

evidencia o reflexo das políticas de alavancagem financeira da empresa e financiamento do 

capital de giro a cada final de período.” (PADOVEZE, 2007, p. 212). Assim Matarazzo (2010,

p. 86), faz a interpretação dos quocientes a seguir que quanto menor, melhor:

a) Quociente de Participação de Capitais de Terceiros: indica “quanto a empresa

tomou de capitais de terceiros para cada $ 1 de capital próprio investido.” MATARAZZO 

(2010, p. 87)

Quociente de Participação de   =        Exigível Total*       *

    Capitais de Terceiros                Patrimônio Líquido

*Exigível Total = Passivo Circulante + Passivo Exigível a longo prazo

Segundo Matarazzo (2010, p. 88) este índice “[...] relaciona, portanto, as duas 

grandes fontes de recursos [...], Capitais Próprios e Capitais de Terceiros. É um indicador de 

risco ou de dependência a terceiros.” Esta porcentagem não pode ser muito grande, pois em 

longo prazo pode interferir negativamente na rentabilidade da empresa. Quanto maior, menor 

será a liberdade para tomada de decisões financeiras.

Teles (2003, p. 7) acrescenta 

A interpretação do índice de PCT isoladamente, para o analista financeiro,
cujo objetivo é  avaliar  o  risco da empresa,  é  no sentido de que “quanto
maior, pior”, mantidos constantes os demais fatores. Para a empresa pode
ocorrer que o endividamento lhe permita melhor ganho, porém, associado ao
maior ganho estará um maior risco.

Um dos motivos de cautela é se houver queda do nível de atividades da empresa, os 

custos fixos dos financiamentos e empréstimos já contratados afetarão os lucros, podendo 

trazer aos poucos problemas de liquidez. (PADOVEZE, 2007, p. 213):

b) Quociente de Composição de Endividamento: indica “qual o percentual de obriga-

ções em curto prazo em relação às obrigações totais.” (MATARAZZO, 2010, p. 90)
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Quociente de Composição de  =      Passivo Circulante       * 

    Endividamento                    Exigível Total

Segundo Silva e Niyama (2011, p. 239) esta porcentagem não pode ser muito grande,

pois a empresa teria que utilizar uma maior parcela de capital em curto prazo gerando maior 

pressão para a empresa gerar recursos para honrar seus compromissos.

Matarazzo (2010, p. 90) completa este raciocínio que 

Uma  coisa  é  ter  dívidas  de  curto  prazo  que  precisam ser  pagas  com os
recursos possuídos hoje, mais aqueles gerados a curto prazo (e nós sabemos
as dificuldades em gerar recursos a curto prazo); outra coisa é ter dívidas a
longo  prazo,  pois  aí  a  empresa  dispõe  de  tempo  para  gerar  recursos
(normalmente lucro + depreciação) para pagar essas dívidas.

c) Imobilização do Patrimônio Líquido: indica “quantos $ a empresa aplicou no Ativo Não-

Circulante para cada $1 de Patrimônio Líquido.” (MATARAZZO, 2010, p. 91)

Imobilização do Patrimônio Líquido  =   Ativo Não Circulante 

           Patrimônio Líquido    

Conforme diz Matarazzo (2010, p. 93): “Quanto mais a empresa investir no [Ativo

Não-Circulante], menos recursos próprios sobrarão para o Ativo Circulante e [...] maior será a

dependência  a  capitais  de  terceiros  para  o  financiamento  do  Ativo  Circulante.”  Ou  seja,

quanto maior for o índice, menor será a quantidade de capital próprio investido no negócio,

dependendo de capital de giro de terceiros. O certo é quanto menor o índice, melhor.

Em termos financeiros, o ideal é 

A empresa  dispor  de  Patrimônio  Líquido  suficiente  para  cobrir  o  Ativo
Permanente e ainda sobrar uma parcela – CCP = Capital Circulante Próprio –
suficiente para financiar o Ativo Circulante. (Por suficiente entende-se que a
empresa  deve  dispor  da  necessária  liberdade  de  comprar  e  vender  sem
precisar sair o tempo todo correndo atrás de bancos). (MATARAZZO, 2010,
p. 93)

O Capital Circulante Próprio é a parcela do Patrimônio Líquido investida no Ativo 

Circulante e sua fórmula segundo Matarazzo é: 

Capital Circulante Próprio (CCP) = Patrimônio Líquido - Ativo Não-Circulante        
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d) Imobilização  dos  Recursos  Não-Correntes:  indica  “que  o  percentual  dos  Recursos  Não

Correntes (Patrimônio Líquido e Exigível a LP) foram destinados ao Ativo Não Circulante.”

Imobilização dos Recursos Não Correntes =              Ativo Não Circulante_____          

                                                    Patrimônio Líquido + Exigível a LP

De acordo com Matarazzo (2010, p. 95),

Os elementos do [Ativo Não-Circulante] têm vida útil que pode ser de 2, 5,
10 ou 50 anos. Assim, não é necessário financiar todo o Imobilizado com
Recursos  Próprios.  É  perfeitamente  possível  utilizar  recursos  de  Longo
Prazo, desde que o prazo seja compatível com o de duração do Imobilizado,
ou então que o prazo seja suficiente para a empresa gerar recursos capazes
de resgatar as dívidas de Longo Prazo. Daí a lógica de comparar aplicações
fixas (Ativo Não-Circulante) com os Recursos Não Correntes (Patrimônio
Liquido + Exigível a Longo Prazo).

Segundo Teles (2003, p. 12): “A interpretação do índice é no sentido de que “quanto

menor,  melhor.” Ainda  que  não  tenha  necessidade,  é  bom que  a  empresa  mantenha  um

montante de Recursos não correntes destinado ao Ativo Circulante – imobilizado.    

2.1.2 Avaliação por meio dos quocientes de liquidez

Conforme descrito por Matarazzo (2010, p. 99), os índices de liquidez mostram a

base da situação financeira da empresa e atenta para não confundir índices de liquidez com

índices de capacidade de pagamento. Os elementos do Ativo Circulante em confronto com as

dívidas procuram medir se a base financeira da empresa. Bons índices indicam que a empresa

possui boa capacidade de pagar suas dívidas. Matarazzo (2010, p.99) ainda afirma sobre os 

quocientes de liquidez a seguir: quanto maior, melhor.

a) Quociente de Liquidez Geral: “[...] evidencia se os recursos financeiros aplicados

no Ativo Circulante e no Ativo Realizável a longo prazo são suficientes para cobrir as 

Obrigações Totais.” (RIBEIRO, 2009) Isto é, quanto a empresa tem de Ativo Circulante mais 

Realizável a longo prazo para cada $ 1 de dívida total.

Quociente de Liquidez Geral =     Ativo Circulante + Realizável a LP           P

             Passivo Circulante + Passivo Exigível a LP
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Os índices  de Liquidez  Geral  mostram a capacidade de honrar  os  compromissos

financeiros da empresa em relação a atividades de curto e de longo prazo. Segundo Padoveze

(2007, p. 211),

Não há referencial para esse indicador. Alguns entendem que é interessante
ser  acima  de  1,00,  mas  cremos  que  não  deve  ser  necessária  essa
interpretação  [...]  Se  os  itens  do  realizável  a  longo  prazo  têm qualidade
duvidosa,  estes  vem  ser  desconsiderados  na  análise  do  indicador.  Com
relação ao exigível a longo prazo, o mais relevante é seu perfil, entendendo
como perfil  a  quantidade de anos em que ele deverá  ser  liquidado.  Se o
exigível a longo prazo é para os próximos 2 anos, a análise deverá ser uma.
Se por outro lado, o exigível a longo prazo será resgatado, por exemplo, em
dez anos o indicador poderá ser inferior a 1,00 [validado pela] capacidade de
gerar  lucros  anuais  para  fazer  face  às  transferências  que  acontecerão
periodicamente  do  exigível  a  longo prazo  para  o  passivo  circulante,  que
serão objeto de amortização no curto prazo.

b) Quociente de Liquidez Corrente: indica “quanto a empresa possui de Ativo 

Circulante para cada $ 1 de Passivo Circulante.” (MATARAZZO, 2010, p. 212). 

Quociente de Liquidez Corrente:         Ativo Circulante        e

                                         Passivo Circulante

Como indica Padoveze (2007, p. 209) revela “a capacidade de pagamento da 

empresa dos valores de curto prazo [...], este indicador deve ser sempre superior a 1,00 sendo 

classificado como ótimo a partir de 1,50.” Quando o quociente de Liquidez Corrente for 

superior a 1,0, indicará a existência de uma folga financeira de curto prazo, que corresponde 

ao Capital Circulante Líquido.

Capital Circulante Líquido (CCL) = Ativo Circulante – Passivo Circulante

Matarazzo (2010, p. 107) exibe o significado do índice de Liquidez Corrente: a 

“margem de folga para manobras de prazos visa equilibrar as entradas e saídas de caixa. 

Quanto maiores os recursos, maior essa margem, maior a segurança.” Esta folga possibilita 

efetuar transações na aquisição de estoques, em aplicações financeiras de curto prazo, etc.

c) Quociente de Liquidez Seca: revela “quanto a empresa possui de Ativo líquido

para cada $1 de Passivo Circulante (dívidas a curto prazo).” (MATARAZZO, 2010, p. 107). 

Ou seja, revela a capacidade financeira líquida para cumprir seus compromissos a curto prazo.
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Quociente de Liquidez Seca: Ativo Circulante - Estoques

                                                Passivo Circulante

Conforme Anastácio (2004, p. 43) apud Iudícibus, (1982) 

é uma maneira muito adequada de se avaliar conservadoramente a situação
de  liquidez  da  empresa.  Eliminando-se  os  estoques  na  equação  está
eliminando uma fonte de incerteza e as influências que a adoção deste ou
daquele critério de avaliação dos estoques poderia acarretar.  Permanece a
dúvida sobre os prazos do Ativo Circulante.

Este índice mostra a capacidade de liquidação das obrigações sem lançar mão dos

estoques.  Segundo Matarazzo (2010, p. 108) “[...] é um teste de força aplicado à empresa;

visa medir o grau de excelência da sua situação financeira [...], o índice de Liquidez Seca

conjugado com o índice de Liquidez Corrente é  um reforço à conclusão da empresa.”  O

quadro 4 abaixo ilustra essas ideias:

Quadro 4: Liquidez Seca x Liquidez Corrente

Liquidez
Nível

Liquidez Corrente
ALTA BAIXA

Liquidez Seca

ALTA Situação Financeira Boa

Situação financeira em 
princípio insatisfatória, mas 
atenuada pela boa Liquidez 
Seca. Em certos casos pode até
ser considerada razoável.

BAIXA

Situação Financeira em 
princípio satisfatória. A baixa 
Liquidez Seca não indica 
necessariamente 
comprometimento da situação 
financeira. Em certos casos pode
ser sintoma de excessivos 
estoques "encalhados".

Situação financeira
Insatisfatória.

Fonte: Matarazzo (2010, p.108)

d) Liquidez Imediata: revela a capacidade para saldar seus compromissos de curto 

prazo, isto é, quanto a empresa possui de dinheiro em caixa, nos bancos e em aplicações de 

liquidez imediata, para cada $ 1 do Passivo Circulante. (RIBEIRO, 2009)

Liquidez Imediata =    Disponibilidades
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                                 Passivo Circulante

Segundo Zanluca (2008, p.1) este é o “Índice conservador, considera apenas caixa, 

saldos bancários e aplicações financeiras de liquidez imediata para quitar as obrigações. 

Excluindo-se além dos estoques as contas e valores a receber.” Este índice é importante para 

análise da situação a curto prazo da empresa.

Padoveze (2007, p. 211) utiliza-se do parâmetro de que 

Não um número base. Podemos dizer que quanto maior, melhor. Contudo, o
excesso de liquidez imediata pode prejudicar a rentabilidade, uma vez que,
normalmente a venda de produtos e serviços das operações da empresa dão
mais rentabilidade do que aplicações no mercado financeiro. Assim valores
expressivos  mantidos  desnecessariamente  em  caixa,  prejudicam  a
rentabilidade geral do empreendimento.

2.1.3 Avaliação por meio dos quocientes de rentabilidade

De acordo com Anastácio (2004, p. 44) “Com os Índices de Rentabilidade é possível 

medir em termos econômicos quanto a empresa foi eficiente na sua capacidade de gerar 

lucros, qual o grau de êxito econômico da empresa.” 

Segundo Matarazzo (2010, p. 118), termos absolutos não dizem muito coisa, pois de 

nada adianta informar que uma multinacional teve lucros na casa dos bilhões, mas a padaria 

da esquina lucrou milhares de unidades monetárias. Para melhor compreensão é necessário 

comparar lucro com Ativo ou lucro com Patrimônio Líquido. O cálculo deve ser feito de 

forma que relacione os valores investidos, quanto a empresa lucrou por unidade monetária 

investida. Silva e Niyama (2011, p. 240) diz que o índice de rentabilidade “estuda o nível de 

lucratividade da empresa.” dada a interpretação dos índices a seguir: quanto maior, melhor.

a) Quociente de giro do ativo: “quanto a empresa vendeu para cada $ 1 de investi-

mento total.” (MATARAZZO, 2010, p. 111). Ou seja, evidencia a proporção existente entre o 

volume de vendas e os investimentos totais. O ideal é que este quociente seja maior que um, 

pois assim as vendas superam o valor investido. 

Quociente de giro do ativo =  Vendas Líquidas

                                 Ativo Total

Segundo Anastácio (2004, p. 45) 

O  sucesso  de  um  empreendimento  depende  de  um  volume  de  vendas
adequado. Esse índice mede o volume de vendas da empresa em relação ao
capital investido, quantas unidades monetárias foram efetivamente vendidas
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por cada unidade monetária de capital investido. Qual o volume de vendas
no exercício social comparado ao Ativo Médio.

b) Quociente da Margem Líquida: indica quanto a empresa obtém de lucro pra cada

$ 1 vendido. Este quociente revela a margem de lucratividade obtida pela empresa em função 

do seu faturamento, isto é, quanto a empresa obteve de Lucro Líquido a cada $ 1 vendido.

Quociente da Margem Líquida =      Lucro líquido       100

                                       Vendas Líquidas

Ribeiro (2009, p. 170) ainda considera que

Quando o quociente do Giro do Ativo é inferior a um, indica, em 
princípio, situação desfavorável, o que poderá não corresponder à 
realidade se o quociente Margem Líquida for superior a um. Isso 
revela que, embora as vendas tenha sido baixas em relação ao Capital 
Total investido na empresa, foram suficientes para cobrir os custos 
necessários à sua obtenção. 

c) Quociente da Rentabilidade do ativo: “quanto a empresa obtém de lucro para cada

$ 1 de investimento total; quanto maior, melhor.” (MATARAZZO, 2010, p. 113) Ou seja, seu 

potencial de geração de lucros.

Quociente da Rentabilidade do ativo =  Lucro Líquido

                                                    Ativo Total 

Como indica Matarazzo (2010): retrata a esta interpretação onde deve-se considerar o

tempo necessário para que haja retorno dos Capitais Totais investidos na empresa, por meio 

de regra de três utilizando o quociente encontrado.

d) Quociente da Rentabilidade do Patrimônio Líquido: indica “quanto empresa 

obteve de lucro para cada $ 1 de Capital Próprio investido; quanto maior, melhor.” 

(MATARAZZO, 2010, p. 115)

Quociente da Rentabilidade = x  Lucro Líquido       o

  do Patrimônio Líquido         Patrimônio Líquido

Como indica Matarazzo (2010, p. 116): “O papel do índice de Rentabilidade do 

Patrimônio Líquido é mostrar qual a taxa de rendimentos do Capital Próprio.” 
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O quadro-resumo de índices de Matarazzo (2010, P. 86) a seguir representa uma 

síntese dos índices citados anteriormente que são utilizados na Análise de Balanços.

Quadro 5 - Resumo dos índices    

SÍMBOLO ÍNDICE FÓRMULA INDICA
INTERPRE-

TAÇÃO

Estrutura de Capital
CT/PL  Participação de 

Capitais de 

Terceiros 

(Endividamento)

Capitais de Terceiros                            

Patrimônio Líquido

Quanto a empresa tomou de capitais de 

terceiros para cada $100 de capital 

próprio.

Quanto menor,

melhor.

PC/ CT  

Composição de 

Endividamento

Passivo Circulante                               

Capitais de Terceiros

Qual o percentual de obrigações a curto 

prazo em relação às obrigações totais.
Quanto menor,

melhor.

AñC/PL
 

Imobilização do 

Patrimônio Líquido

Ativo Ñ Circulante                               

Patrimônio Líquido

Quantos $ a empresa aplicou no Ativo 

Não-circulante para cada $100 de 

Patrimônio Líquido.

Quanto menor,

melhor.

AñC/PL+ 

ExLP
 

Imobilização dos 

Recursos Não-

correntes

Ativo Ñ Circulante                               

Patrimônio Líquido + Exigível a LP

Que percentual dos Recursos Não-

correntes (Patrimônio Líquido e Exigível a

longo prazo) foi destinado ao Ativo Não-

Circulante.

Quanto menor,

melhor.

Liquidez

 LG

 

Liquidez Geral

Ativo Circ. + Realizável a LP      

Passivo Circulante + Exigível a LP 

Quanto a empresa possui de Ativo 

Circulante + Realizável a longo prazo para

cada $1 de dívida total.

Quanto maior,

melhor.

.LC
 

Liquidez Corrente

Ativo Circulante                                  

Passivo Circulante 

Quanto a empresa possui de Ativo 

Circulante para cada $1 de Passivo 

Circulante.

Quanto maior,

melhor.

 LS
 

Liquidez Seca

Ativo Circulante - Estoques                 

Passivo Circulante

Quanto a empresa possui de Ativo Líquido

para cada $1 de Passivo Circulante.

Quanto maior,

melhor.

 LI

 

Liquidez Imediata Disponibilidades                                  

Passivo Circulante 

Quanto a empresa possui de dinheiro em 

caixa, nos bancos e em aplicações de 

liquidez imediata, para cada $1 do Passivo

Circulante.

Quanto maior,

melhor.

Rentabilidade (Resultado)

VL/ AT  Giro do Ativo Vendas Líquidas                                   

Ativo Total

Quanto a empresa vendeu para cada $1 de 

investimento total.
Quanto maior,

melhor.

LL/ VL

LL/ AT

Margem Líquida

 

Rentabilidade do 

Ativo

Lucro Líquido                                      

Vendas Líquidas

Lucro Líquido                                      

Ativo Total

Quanto a empresa obtém de lucro para 

cada $100 vendidos.

Quanto a empresa obtém de lucro para 

cada $100 de investimento total.

Quanto maior,

melhor.

Quanto maior,

melhor.

LL/ PL  Rentabilidade do 

Patrimônio Líquido

Lucro Líquido                                      

Patrimônio Líquido Médio

Quanto a empresa obtém de lucro para 

cada $100 de capital próprio investido, em

média, no exercício.

Quanto maior,

melhor.
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Fonte: Quadro de Matarazzo (2010, p. 86)

2.1.4 Análise Vertical e Horizontal

Além destes indicadores citados, também pode utilizar a técnica da análise vertical e 

análise horizontal, que é uma forma de comparação de informações adquiridas em 

determinado exercício com outro exercício anterior.

Silva e Niyama (2011, p. 244) definem:

Análise Vertical que [...] identifica a participação de cada elemento em 
relação a outro da mesma demonstração [...] utiliza-se a receita operacional 
líquida como parâmetros de comparação para as contas de resultado e o ativo
total para as contas patrimoniais. E a Análise Horizontal, [...] identifica a 
evolução percentual dos vários itens da demonstração financeira de um 
período para outro, mostrando se houve crescimento ou não do item 
analisado.

Sendo calculado através da seguinte fórmula: 

Conta x 100

Total do grupo

A análise vertical determina o percentual de participação dos elementos de cada 

conta em relação ao total da demonstração analisada através de comparações com os índices 

padrões, desta forma terá conhecimento sobre a distribuição dos valores em percentuais no 

Balanço Patrimonial e na Demonstração de Resultados.

Já a análise horizontal pode ser considerada como uma ferramenta gerencial para 

análise financeira das contas da empresa. 

A interpretação do resultado é: se houve variação negativa em uma conta de 
despesa o resultado é positivo, pois é natural que desejamos reduzir as 
despesas ao longo do tempo, se a variação for positiva em uma conta de 
despesa, é óbvio que o resultado é prejudicial (negativo para nós). O inverso 
é verdadeiro para as contas de receita. Se o resultado for zero então não 
houve variação na conta, obviamente. (OLIVEIRA, 2010, p. 25)

A Análise Vertical e a Análise Horizontal devem ser elaboradas em conjunto para 

verificar a influência que uma exerce sobre a outra e juntas construir uma conclusão dos 

valores resultantes da verificação de quocientes.
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Segundo Matarazzo (2010,0 p. 176), 

A Análise através de índices financeiros é genérica; relaciona grandes itens 
das demonstrações financeiras e permite dar uma avaliação à empresa. A 
Análise Vertical/Horizontal desce a um nível de detalhes que não permite 
essa visão ampla da empresa, mas possibilita localizar pontos específicos de 
falhas, problemas e características da empresa e explicar os motivos de a 
empresa estar em determinada situação.

Após  o  estudo científico  de  autores  consagrados  da  bibliografia  contábil  sobre a

Análise de Balanços ou Análise das Demonstrações Contábeis que é um dos instrumentos

mais  importantes  para  dentro  do  conceito  gerencial,  far-se-á  a  aplicação  dos  indicadores

escolhidos  para  a  avaliação  econômico-financeira  da  empresa  Tupperware  Brands

Corporation. Através desse acompanhamento do estudo teremos uma visão real das operações

e do seu patrimônio empresarial de cunho analítico para o pensamento afronte às tomadas de

decisões julgáveis.

3. A EMPRESA TUPPERWARE

3.1 Ambiente de estudo6

A marca Tupperware inicialmente surgiu em 1946, após o período de pós-guerra, 

pelo inventor Earl Silas Tupper que revolucionou o material plástico de uso na guerra de 

alguns em recipientes versáteis para armazenagem e conservação de alimentos sem quebrar e 

mais leves que os tradicionais recipientes de vidro. Seu sobrenome deu a denominação global 

6 Estudo sobre a empresa Tupperware pelos sites de sua marca. 
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do seu produto inovador: Tupper + ware (tupper do seu sobrenome e ware de manufatura, 

recipiente).

Earl Silas Tupper, engenheiro químico nasceu em 1907 em New Hampshire, EUA. 

Desde menino tinha um espírito empreendedor que segundo sua história aos 10 anos de idade 

começou a oferecer os produtos da fazenda de seu pai de porta em porta trazendo diretamente 

ao cliente. Seu primeiro contato com o plástico foi trabalhando na Dupont Chemical 

Company que desenvolvia materiais de plástico de uso na Segunda Guerra Mundial. Ele 

purificava os restos da substância plástica produzida pelo refino de petróleo, já que era muito 

cara para comprar e começou a trabalhar em seu invento. Assim foi a idéia pioneira de criar 

uma tampa estanque utilizando como modelo uma tampa de tinta invertida capaz de manter a 

frescura dos alimentos e à prova de derramamentos sendo leve, flexível e inquebrável. 

Earl Tupper então fundou a Tupperware Plastics Company em 1944. Os primeiros 

anos foram os produtos à venda em lojas de departamento, lojas de ferragens e outras lojas 

que apesar da natureza inovadora os produtos de Tupper não vendiam muito. Faltava o que 

antes ele fazia quando criança – demonstração dos produtos de porta em porta para que 

chegassem às mãos dos consumidores. Maar op die manier kwam de uitzonderlijke kwaliteit 

van de Tupperware producten niet tot haar recht. Então em 1948, foi realizada a primeira 

“Festa em casa Tupperware” para demonstrações dos seus produtos. Um dos vendedores de 

grande sucesso para o marketing da Tupperware foi uma mãe solteira, Brownie Wise que era 

um gênio em atrair novos consumidores nas demonstrações de porta em porta.

Outro fator importante para o sucesso da Tupperware foi este período pós-guerra em 

que as mulheres estavam mais voltadas e dedicadas ao seio familiar. Com este novo sentido, 

nascia a cozinha “tupperizada” mais bonita, organizada e asséptica em armazenar e conservar 

os alimentos com os novos produtos. 

A empresa Tupperware esteve sempre presente à evolução social e tecnológica. Com 

o passar dos anos, principalmente após os anos 60, tornou-se comum a mulher contribuir com 

a renda familiar e ser uma distribuidora da Tupperware era uma ótima oportunidade de 

emprego para equilibrar trabalho fora e dentro de casa. E assim funcionava o sistema que 

persiste até hoje: as consumidoras e vendedoras atraiam suas amigas, familiares e vizinhas 

para um encontro de demonstração por meio de catálogos de produtos que atualmente passou 

a incluir as compras on line e pela televisão. Ser uma consultora independente (ou anfitriã, 

como costumam dizer) permite a flexibilidade de definir seu horário de trabalho, uma renda 

extra e ter influência no mercado, sem ser necessário apresentar prévios requisitos, apenas a 

vontade de ter sucesso. E com o surto tecnológico dos primeiros fornos de micro-ondas, a 
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Tupperware criou produtos específicos para aquecimento, cozimento e descongelamentos de 

alimentos sem perder suas propriedades naturais. 

Nesta mesma década de sucesso nos Estados Unidos, a Tupperware chegou à Europa.

Em 1963, a empresa tinha presença em seis países europeus e, depois, chegou ao Japão e à 

Austrália, alguns escritórios de vendas na África e na América Latina antes de 1970. Como 

nova estratégica de marketing, acompanhando aos novos desejos de cuidados pessoais e 

produtos de beleza, a Tupperware expandiu com novas alternativas apresentando ao mercado 

global seu novo portifólio de marcas em 2005: Tupperware, Avroy Shlain, Beauticontrol, 

Fuller, Naturecare, Nutrimetics e Nuvo, passando a denominação para Tupperware Brands 

Corporation.

Atualmente a Tupperware alcançou cerca de 100 mercados no mundo todo com mais 

de 2 milhões de membros. O setor de vendas diretas representa cerca de US$ 30 bilhões em 

vendas nos Estados Unidos, US$ 114 bilhões no mundo todo e ainda está crescendo. A 

Tupperware é considerada uma marca global de vendas diretas de diversas marcas e 

categorias em produtos plásticos e de beleza que segundo apresentação em seu site são três 

fatores relevantes de seu sucesso: “Primeiro, os excelentes produtos, conhecidos pelo design 

perfeito, que combina beleza e praticidade. Segundo, o processo de ensinar e explicar para o 

cliente, a mundialmente famosa demonstração. E, por último, a vantajosa oportunidade de 

ganhos que a Tupperware oferece”.

Com a crescente conscientização ambiental, os produtos da Tupperware 

proporcionaram alternativas positivas como a qualidade e garantia de no mínimo 10 anos 

evitando o descarte de resíduos na natureza, o reaproveitamento de sua matéria plástica e a 

preocupação como o ambiente sócio-ambiental.

A idéia de Earl Tupper revolucionou o preparo e armazenamento de alimentos em 

recipientes de plástico e continua em constante evolução com designs criativos, qualidade e 

melhora no estilo de vida de seus consumidores em suas tarefas domésticas e de seus 

representantes de vendas. 

A empresa Tupperware Brands Corporation tem como missão: “Nossa missão é ser a 

principal empresa global de vendas diretas de produtos especiais e inovadores ao 

proporcionarmos:

 aos nossos clientes, produtos inovadores de alta qualidade por meio de festas que 

informam e são divertidas;

 ao nosso pessoal de vendas independente, um caminho para o desenvolvimento pessoal e 

oportunidade considerável de ganhos;
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 aos nossos funcionários, a oportunidade de desenvolverem e usarem seus talentos e 

habilidades e serem reconhecidos.” 

Possui como visão: “As nossas estratégias de crescimento dependem do aumento de 

capacidades nas cinco áreas importantes para o nosso pessoal de vendas:

 criar uma oportunidade significativa de crescimento e de ganho;

 ser uma marca confiável de produtos e oportunidades;

 proporcionar uma situação de vendas simples e divertida;

 oferecer treinamento "passo a passo";

 oferecer reconhecimento "de tirar o fôlego".

Seus valores segundo site da Tupperware são arraigados pela  

[...] necessidade de oferecer qualidade constante e agir com integridade [...] 
um componente fundamental do nosso relacionamento com o pessoal de 
vendas independente, funcionários e acionistas. Atendemos às suas 
expectativas por meio de um código de conduta interno rígido e de fortes 
políticas de governança corporativa, que apoiam os nossos valores de núcleo
de integridade e confiança. [...] Nosso sucesso financeiro está diretamente 
relacionado com o tamanho e a atividade do nosso pessoal de vendas. 

No Brasil, a Tupperware completa 35 anos com o parque industrial na cidade do Rio 

de Janeiro, com uma área construída de 46.500m2 que é sua grande referência na América do 

Sul. Tem se unido à grandes personalidades e marcas nacionalmente  famosas, criando uma 

parceria forte como Edu Guedes, chef de cozinha e apresentador dos programas “Hoje em 

dia” e "Receita para dois” na rede Record há mais de 3 anos, considerado seu grande 

patrocinador da marca no Brasil. Assim como alguns parceiros na reapresentação de seus 

produtos como brindes e propaganda como a Itatiaia, Nestlé, Gráfica Oceano, Ajinomoto etc.

3.2 Procedimentos Metodológicos

De acordo com Muramatsu e Racy (2011, p. 19) apud Lakatos e Marconi (1989, p.

110), deve-se “correlacionar a pesquisa com o universo teórico, optando-se por um modelo

teórico que serve de embasamento à interpretação do significado dos dados e fatos colhidos e

levantados”.

No intuito de alcançar os objetivos propostos para este estudo, foi optado uma 

pesquisa teórica e bibliográfica com livros, sites, artigos e monografias publicadas para 

fundamentar a teoria sobre a avaliação empresarial no âmbito de indicadores econômico-
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financeiros. E a pesquisa qualitativa e quantitativa, fundamentada em dados numéricos e 

informações das demonstrações contábeis em referência à análise econômico-financeira da 

empresa Tupperware Brands Corporation como estudo de caso. Como se refere (2009, p. 

20)“É imprescindível a consulta a tais fontes, bem como a citação de suas principais 

conclusões, de modo a ressaltar a contribuição de sua pesquisa, salientando confirmações e 

discrepâncias.”

Será utilizado também o método de estudo de caso da empresa Tupperware Brands 

Corporation baseado em observações e informações contidas em demonstrações financeiras 

publicadas em sites relacionados a finanças de empresa de capital aberto a fim de coletar 

dados e materiais necessários para dar continuidade ao trabalho. 

Por fim, será realizada a análise conclusiva confrontando os dados coletados pelo 

método quantitativo, qualitativo e o estudo bibliográfico.

3.3 Análise do desempenho econômico-financeiro da empresa Tupperware Brands 

Corporation no período de 2009 a 2011

Os índices contábeis que devem ser utilizados na análise de balanços e considerados

principais pela literatura da contabilidade desde os primórdios tempos são: Quocientes de

Liquidez, Rentabilidade e Estrutura de Capital. Conforme Matarazzo (2010), os índices de

liquidez e estrutura de capital procuram evidenciar aspectos da situação financeira e os índices

de rentabilidade procuram evidenciar aspectos da situação econômica. 

3.3.1 Estrutura de quocientes de capitais de terceiros

Conforme o Balanço patrimonial divulgado pela Tupperware Brands Corporation no 

período de 2009 a 2011 seguem os resultados dos quocientes de capitais de terceiros conforme

gráfico 1:

Gráfico1 – Quocientes de capitais de Terceiros
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 FONTE: Dados pesquisados (2012)

O gráfico 1 representa que os quocientes de participação de capital de terceiros 

(CT/PL)  revelam quanto a empresa utilizou de capitais de terceiros para cada R$ 1 de capital 

próprio. Do ponto de vista financeiro, a empresa aumentou sua dependência financeira a 

capital de terceiros, ou seja, de $1,85 para cada $1 em 2009 que diminuiu em 2010 para 

$1,55, mas aumentou significativamente para $2,68. Para a Tupperware, este índice tem 

aumentado de 2009 para 2011, ou seja, maior dependência de capital de terceiros. Este 

endividamento pode lhe permitir melhor ganho associado a um maior risco. A empresa 

encontra-se sob controle como veremos a seguir nos próximos índices, mas isto serve de 

alerta para uma análise mais precisa.

Os quocientes de composição de endividamento (PC/CT) mostram qual o percentual 

de obrigações em curto prazo em relação às obrigações totais. A empresa detinha $0,38 de 

dívidas a curto prazo (cerca de 1/3) para cada $1  de obrigações totais em 2009 que caiu em 

2010 para $0,32 e aumentou em $0,50 em 2011. Isso representa 50% de obrigações totais a 

curto prazo, pois quanto maior o percentual das dívidas de curto prazo, maior será a pressão 

para gerar recursos e pagá-las.

Os quocientes de Imobilização do Patrimônio Líquido (AñC/PL) mostram que a 

empresa aplicou $0,39 no Ativo Não-Circulante (Imobilizado) para cada $1 de Patrimônio 

Líquido em 2009, caindo para $0,32 em 2010 e aumentando para $0,54 em 2011. Isto quer 

dizer que existem $0,45 aplicados no Ativo Circulante – Capital Circulante Próprio – tendo 

um pouco de folga financeira para comprar e vender sem precisar de empréstimos.
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Os quocientes de Imobilização dos Recursos Não-correntes (AñCL/PL+ExLP) 

mostram que a empresa destinou $0,19 ao Ativo Não-Circulante (Imobilizado) para cada $1 

de Recursos Não-correntes, diminuindo para $0,17 em 2010 e aumentando para $0,23 em 

2011. Isto também indica que restaram 76,63% para o Ativo Circulante – Capital Circulante 

Líquido – folga financeira a curto prazo.

3.3.2 Quociente de Liquidez

Conforme o Balanço Patrimonial divulgado pela Tupperware Brands Corporation no 

período de 2009 a 2011 seguem os resultados dos quocientes de liquidez conforme gráfico 2:

Gráfico 2: Quocientes de liquidez
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 FONTE: Dados pesquisados (2012)

De acordo com o gráfico 2 os quocientes de liquidez geral (LG) evidenciam se os 

recursos financeiros aplicados no Ativo Circulante e no Ativo Realizável a LP são suficientes 

para cobrir as Obrigações Totais, isto é, quanto a empresa tem de Ativo Circulante mais 

Realizável a LP para cada $ 1 de dívida total. A empresa possuía $1,54 de Ativo Circulante e 

Realizável a longo prazo para cada $1 de dívida total em 2009, aumentando para $1,64 em 

2010 e decaindo para $1,37 em 2011. Isto indica que possui $0,37 excedentes para cada $1 de 

dívida, - folga financeira possuindo a livre tomada de decisões. 

Os quocientes de liquidez corrente (LC) revelam quanto a empresa possui de Ativo 

Circulante para cada $ 1 de Passivo Circulante. Ou seja, revela a capacidade financeira para 
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cumprir seus compromissos em curto prazo isto se possuir capital circulante próprio. A 

empresa possuía $1,51 de Ativo circulante para cada $1 de Passivo Circulante em 2009, 

aumentando para $1,70 em 2010 e reduzindo para $1,14 em 2011.  Com um excedente de 

$0,14 o que dá margem de segurança, possuindo folga financeira a curto prazo mesmo com a 

queda nos anos de 2009 a 2011. Revela-se um Capital Circulante Líquido positivo.

Os quocientes de liquidez seca (LS) evidenciam quanto a empresa possui de Ativo 

líquido para cada $1 de Passivo Circulante (dívidas a curto prazo). Ou seja, revela a 

capacidade financeira líquida para cumprir seus compromissos a curto prazo (quanto maior o 

quociente, melhor). A empresa possuía $0,94 de Ativo líquido para cada $1 de Passivo 

Circulante (dívidas a curto prazo) em 2009, aumentando para $1,14 em 2010 e diminuindo 

para $0,69 em 2011. Isso mostra que a empresa precisar ser cautelosa, uma vez que ela 

depende do estoque para liquidação de obrigações o que pode gerar acréscimos financeiros e 

negociações com credores.

Os quocientes de liquidez imediata (LI) revelam a capacidade de liquidez imediata 

da empresa para saldar seus compromissos de curto prazo, isto é, quanto a empresa possui de 

dinheiro em caixa, nos bancos e em aplicações de liquidez imediata, para cada $ 1 do Passivo 

Circulante. A empresa possuía $0,24 de disponibilidades para cada $1 de Passivo Circulante 

(dívidas a curto prazo) em 2009, aumentando para $0,50 em 2010 e reduzindo um pouco para 

$0,21 em 2011. Isto indica que dispõe de ¼ de disponível imediato para quitar suas 

obrigações. Porém este índice torna-se irrelevante, uma vez que as disponibilidades são 

imediatas e as obrigações vão até o ano subsequente. 

3.3.3 Quocientes de Rentabilidade

Conforme Balanço Patrimonial e DRE divulgados no período de 2009 a 2011 pela 

Tupperware, seguem os resultados margem líquida e do giro do ativo no gráfico 3:

  Gráfico 3: Quocientes de margem líquida e giro do ativo
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  FONTE: Dados pesquisados (2012) 

O gráfico 3 mostra que o giro do ativo da empresa teve um aumento 2009 para 2011 

passando de $1,17 para $1,40 para cada $1 investido no Ativo total. Para cada $1 investido no

ativo, a empresa conseguiu vender $1,40, ou seja, o volume de vendas atingiu 1,40 vezes o 

volume de investimentos no período de 01 ano. Houve um crescimento nas vendas durante o 

período. É importante salientar que nem sempre um grande volume de venda é sinônimo de 

lucratividade, por isto deve ser correlacionado com o quociente da margem líquida para 

identificar se é satisfatório ou não.

Os quocientes de margem líquida evidenciam que a empresa obtém de lucro pra cada

$1vendido. Este quociente revela a margem de lucratividade obtida pela empresa em função 

do seu faturamento, isto é, quanto a empresa obteve de Lucro Líquido a cada $1 vendido. A 

empresa obtém $ 0,08 de lucro para cada $1 vendido em 2009, aumentando para $0,10 e 

voltando para $ 0,08 em 2011, ou seja, as vendas mantiveram o lucro na casa dos 8%.

Neste  caso,  embora  as  vendas  tenham  sido  alta  com  este  o  quociente  médio

acumulado 8% pode-se dizer que em conjunto as vendas realizadas foram suficientes para

cobrir os custos e despesas com folga financeira para aplicação de novos recursos.

Conforme o Balanço Patrimonial e DRE divulgados no período de 2009 a 2011 pela 

Tupperware seguem os resultados rentabilidade do PL e do ativo no gráfico 4:

 Gráfico 4: Quocientes de rentabilidade do PL e do ativo
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O gráfico 4 mostra que em relação à Rentabilidade do Ativo e a Rentabilidade do

Patrimônio  Líquido  houve  um  considerável  aumento  de  2009  para  2011.  Para  cada  $1

aumentou  de  $0,10  para  $0,12  em  relação  à  rentabilidade  do  ativo.  O  resultado  da

rentabilidade do patrimônio líquido foi de $0,27 para $0,44, ou seja, 44% para cada $1 de

capital próprio investido em 2011. Este aumento foi bom para Tupperware, visto que o retorno

do investimento total, como o capital próprio mostra sua rentabilidade e lucro do ponto de

vista econômico. Isso significa, em média, que precisará de 03 anos e 06 meses para dobrar os

investimentos efetuados no Ativo Total  e  que demorará 02 anos e  04 meses para que os

proprietários recuperem seus investimentos (payback  dos proprietários), ou seja, este tempo

decorrido entre o investimento inicial e o momento no qual o lucro líquido se iguala ao valor

do investimento.

3.4 Análise Vertical e Horizontal do Balanço Patrimonial

Conforme o Balanço Patrimonial divulgado pela Tupperware Brands Corporation no 

período de 2009 a 2011 seguem os resultados da Análise Vertical conforme gráfico 5:

 Gráfico 5: Análise Vertical do Balanço Patrimonial
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 Fonte: Dados pesquisados (2012)

Analisando o Balanço Patrimonial, o Ativo Total da empresa caiu 8,51% de 2009 a 

2011 em termos reais apesar de ter expandido 10,83% em 2010, porém teve um declínio 

significativo subsequente de 19,34% em 2011. Em 2009, 39,31% dos recursos achavam-se 

investidos no Ativo Circulante tendo aumentado para 41,72% em 2011, em contrapartida a 

maior parte dos recursos estavam investidos no Ativo Não Circulante como 61,69% em 2009 

reduzindo para 58,28% em 2011 sendo a maior parte em Encargos de ativos de longo prazo 

adiados que nada mais é que a marca Tupperware, suas patentes e direitos autorais.

Há também a conta Passivo a descoberto de dívida circulante e realizável com 

crescimento de 103% de 2009 a 2011 em termos reais que compõem 14,57% do Passivo 

Total. 

O Patrimônio Líquido que fornecia 35,06% dos recursos em 2009 caiu para 27,16% 

em 2011. Os Capitais de Terceiros tiveram um crescimento de 9,58% em termos reais contra 

1,49% do Ativo. A empresa manteve a cobertura estável do estoque com recursos do Passivo 

Circulante de 25,32% em 2009 para 36,62% em 2011 mesmo com o crescimento do estoque 

de 14,60% em 2009 para 16,40% em 2011.

Em resumo, a empresa investiu bem no Ativo Não-Circulante, fez algum 

investimento no Ativo Circulante, financiou boa parte com capital de terceiros e aumentou o 

seu risco global. A empresa preferiu buscar recursos no Passivo Circulante do que no Exigível
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a longo prazo, isto é um risco visto que tem menos tempo para quitar suas obrigações de curto

prazo.

3.5 Análise Vertical e Horizontal da Demonstração do Resultado do Exercício

Analisando a DRE percebe-se que o crescimento real foi de 12,37% e a empresa teve

bom desempenho no Custo da Receita (CPV) e o Lucro Bruto que se mantiveram estáveis no 

período de 2009 a 2011 na casa dos 33% e 66% respectivamente, visto que o Lucro Bruto é 

mais que 50% em todo este período. O Lucro Líquido era de 8,23% em 2009 em cima da 

Receita Bruta de Vendas, aumentou para 9,81% em 2010 e caiu mantendo na casa dos 8% até 

2011. As Despesas Operacionais totais (vendas e administração) aumentaram 4,31% em 

termos reais em 2010 e 14,85% em 2011 provavelmente para acompanhar a demanda de 

vendas que cresceu 12,37% em termos reais de 2009 a 2011.

       Gráfico 6: Demonstração de Análises Vertical e Horizontal da DRE
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CONSIDERAÇÕES FINAIS

A Tupperware Brands Corporation é uma empresa que preserva sua história e segue 

os parâmetros de uma política empresarial dinâmica sempre atenta às exigências do mercado. 

A Tupperware é umas das maiores empresas no segmento de produção de recipientes plásticos

do mundo e obteve pontos positivos perante análise de suas demonstrações contábeis, 

provando ser uma empresa sólida com perspectiva de crescimento dos seus índices estudados.

Perante o estudo de suas operações demonstradas nos seus balanços financeiros, 

pode-se dizer que teve bons resultados em relação a seus índices de estrutura de capital, 

liquidez e rentabilidade. Os índices de capitais de terceiros aumentaram 60% de 2009 para 

2011, apresentando neste nível maior dependência de capital de terceiros. Isso representa 50%

de obrigações totais a curto prazo provocando maior pressão para gerar recursos a curto prazo.

Este endividamento pode lhe permitir um melhor ganho associado a um maior risco. Neste 

ponto, observa-se que empresa imobilizou grande parte do seu capital próprio, porém 

apresenta um Capital Circulante Líquido positivo tendo folga financeira a curto prazo.

Por meio dos índices de liquidez, a análise mostra a situação de solvência da empresa

(possui folga financeira). Através dos índices de rentabilidade é mostrado a sua eficiência em 

gerir seus recursos e garantir o retorno a seus investidores em torno de 2 anos e meio e para a 

própria empresa em 3 anos e meio. A correlação de volume de vendas realizadas como a 

margem de lucro obtida durante o período estudado foi suficiente para cobrir os custos e 

despesas com folga financeira para aplicação de novos recursos. 

 Nas análises vertical e horizontal foi observado que vem mantendo estável o lucro 

líquido na casa dos 8% durante o período de 2009 a 2011. Em destaque a análise realizada 

verificou-se um valor intangível de marcas e patentes de valor bastante significativo o que 

valoriza o seu ativo sendo este maior que o passivo e agregou o valor ao capital investido de 

vários acionistas. 

A Tupperware encontra-se em boa fase mantendo o nível estável de crescimento 

durante o período analisado de 2009 a 2011. E permanece forte em suas campanhas de 

marketing virtual e de porta-em-porta pelo mundo aumentando consideravelmente suas 

vendas pelo fortalecimento de sua marca como se refere à análise horizontal de sua receita 

bruta de vendas que aumentou 12% no referido período. Segundo uma reportagem do dia 

24/10/2012 do site Valor.com.br, aumentou seu lucro líquido em 350% em relação a outubro 
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de 2011, ou seja, este valor é bastante significativo respondendo a pesquisa realizada no 

período analisado. 

Sua estratégia de crescimento está dando certo podendo ser constatado pelo aumento 

da capacidade de seu pessoal de vendas, oferecendo produtos de qualidade e sua preocupação 

com o meio-ambiente. Pode-se concluir que ela está sendo bem administrada e continua sendo

referência no mercado de recipientes plásticos. 
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Balanço Patrimonial – Análises Vertical e Horizontal do período analisado 2009 a
2011

Fonte:  Balanço Patrimonial  retirada do site Yahoo Finanças com as análises Vertical  e Horizontal
elaboradas (2012)

Demonstração do Resultado do Exercício – Análises Vertical e Horizontal do
período analisado 2009 a 2011
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  Fonte: DRE retirada do site Yahoo Finanças com as análises Vertical e Horizontal elaboradas (2012)
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