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RESUMO

A contabilidade € uma ciéncia que estuda e controla o patriménio das empresas,
através de registro, demonstracfes e analises dos fatos, oferecendo informacdes
para seus usuarios, auxiliando-os na tomada de decisdo. A analise de
demonstracdes € uma técnica utilizada pelos profissionais contabeis, que aplica
indicadores econdmicos e financeiros nas demonstragdes contabeis para avaliar a
situacdo financeira, econdmica e patrimonial das entidades. E fundamental no
mercado atual cada vez mais competitivo, pois as informacdes geradas pelos
indicadores sdo utilizadas como parametros decisorios pelos usuarios. Além da
andlise horizontal e vertical, o presente estudo também abordou os indices de
liquidez, os indices de estrutura de capital e os indices de rentabilidade de modo a
aplica-los nas demonstracdes da empresa NATURA Cosméticos S.A. com o objetivo
geral de verificar a situagcdo econdmico-financeira da empresa durante os anos de
2010 a 2014. A metodologia utilizada foi uma abordagem qualitativa, descritiva e
estudo de caso. O resultado encontrado foi uma situacdo econdmico-financeira
favoravel. Com um aumento de 44% da receita liquida de vendas entre 2010 e 2014,
ao contrario do lucro liquido que apresentou queda de -0,38% nesse periodo. Os
indicadores ainda demonstraram bom resultado da liquidez, apesar do aumento da
participacdo de terceiros. Por fim, a empresa apresenta boa capacidade de gerar
retorno para os acionistas, com resultados acima de 60% durante o periodo, bem
acima da taxa de juros basica, a taxa Selic que em 2014 era de 11,75%.

Palavras-chave: indicadores econémicos e financeiros, liquidez, estrutura de
capital, rentabilidade
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INTRODUCAO

A contabilidade é uma das ciéncias mais antigas e evoluiu juntamente com o
mercado. Com a importante funcdo de controlar e registrar os fatos ocorridos nas
organizacoes, o profissional contébil, € um colaborador para garantir a sobrevivéncia
das empresas.

Com o desenvolvimento e a globalizacdo, as exigéncias do mercado estao
cada vez maiores e, por isso, 0 simples registro e verificacdo das demonstractes
contabeis ndo sdo mais suficientes. Para atender as necessidades dos usuérios, o
profissional contabil tem como ferramenta a andlise de demonstracdes contébeis.

Esta andlise € uma técnica que aplica e calcula indices econbmicos e
financeiros, envolvendo a avaliacdo de ativos, passivos e de receitas e despesas. E,
através dela se pode avaliar os efeitos de certos eventos sobre a situacao
econOmica e financeira de uma empresa.

A andlise das demonstracfes contabeis ird retratar a situacdo econdmica,
financeira e patrimonial da empresa, ou seja, sao importantes fontes de informacdes,
para os usuarios. Sendo fundamental que os contadores saibam nao soO elaborar,
mas, sobretudo, analisar essas demonstragoes.

A andlise de demonstracdes contabeis €, portanto, um importante instrumento
de controle gerencial, auxiliando os usuarios na tomada de decisao.

A competitividade de mercado, natural as empresas de qualquer nicho
mercadoldgico, envolve diversas ag¢fes organizacionais, que permeiam desde a
busca pela reducéo de custos de producdo as estratégias de marketing com vistas
ao aumento de projecdo da sua marca no mercado. Em se tratando de industrias de
cosmeéticos, a realidade ndo é diferente. Todas as estratégias e decisdes
internamente tomadas convergem para uma representacdo patrimonial ao final do
exercicio social, que compilara quantitativamente os resultados dessas decisdes e
permitird aos usuarios dessas informagdes, planejarem novas agfes que sustentem
as empresas no mercado.

Isto posto, justifica-se o tema pois a analise das demonstracdes contabeis ira
atender aos objetivos dos gestores no mercado atual. Nesse sentido este trabalho
buscou responder, qual a evolu¢cdo do desempenho econdmico-financeiro de uma

das maiores empresas de cosméticos brasileira, NATURA, por 5 anos?
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O objetivo geral foi verificar através da analise de demonstracdes contédbeis, o
desempenho econdmico-financeiro da NATURA. Assim, a pesquisa teve como
objetivos especificos, compreender a importancia da Contabilidade e da Analise de
Demonstracfes contabeis como instrumentos relevantes a tomada de deciséo.
Estudar os indices utilizados nessa andlise e aplica-los nas demonstractes
contabeis da NATURA, realizando entdo um estudo de caso da sua evolucdo
econdmico-financeira entre os anos de 2010 a 2014.

Além disso, motivada pelos fatores sociopoliticos e econdmicos que se
desdobram na economia mundial e em especial, no Brasil, as informacdes obtidas
através da andlise das demonstra¢gdes contdbeis se tornam ainda mais necessarias.
Importante destacar que a preocupacao com a estética esta cada vez mais presente
na vida dos brasileiros, assim o estudo do setor de cosméticos torna-se relevante

Para alcancar os objetivos e conseguir responder ao problema de pesquisa o
presente trabalho sera desenvolvido através da abordagem denominada pesquisa
qualitativa e descritiva, pois serdo realizados célculos através da aplicacdo dos
indicadores econdmicos e financeiros nas demonstracées contabeis da NATURA.
Como técnica de coleta de dados sera utilizada a pesquisa bibliografica para
embasamento tedrico e o estudo de caso, para a analise da situacdo econdmica e
financeira da referida.

O primeiro capitulo ir4 abordar a base para a realizacdo do trabalho que séo
as diversas demonstracGes contdbeis e relatar o que cada uma delas retrata nos
seus registros. As demonstracdes abordadas serdo o Balanco Patrimonial,
Demonstracdes de Resultado, Demonstracdes de Fluxo de Caixa, e Demonstracdes
de Mutacdo do Patriménio Liquido. Também foi abordado nesse capitulo o conceito
e a importancia da analise das demonstragdes.

Ja no segundo capitulo o foco seréo os indicadores econémicos e financeiros
utilizados na anélise das demonstracfes contabeis.

E por fim no terceiro capitulo, serd retratada a situagcdo econdmica e
financeira do setor de cosméticos brasileiro e contextualizada a empresa NATURA.
Além disso, nesse capitulo serdo apresentados e discutidos os resultados

encontrados.
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1 A CONTABILIDADE E SUAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Este capitulo ird abordar o conceito, objeto, finalidade e usuérios da
contabilidade, além de descrever um pouco sobre as demonstracdes contabeis e

sobre a importancia da analise das demonstracdes contabeis.

1.1 Conceitos, objeto e finalidade da contabilidade

A Ciéncia Contabil € umas das ciéncias mais antigas, segundo Aristételes ha
aproximadamente 2000 anos ja se tinha referéncia acerca de uma ciéncia que
controlaria o acimulo de riqueza (CREPALDI, 2010, p. 1).

Sobre o surgimento da Contabilidade, Marion (2012, p. 28) nos orienta para a
necessidade demandada pelos comerciantes a época, em mensurar e controlar suas
riquezas utilizando-se técnicas quantitativas. Assim, em virtude da natureza do
crescimento da Contabilidade enquanto ciéncia, alicercadas nas mutacbes desta
area do conhecimento provenientes da acdo do homem, a mesma posiciona-se
como uma Ciéncia Social.

Em seus estudos, Aradjo (2007, p. 16) sugere que a Contabilidade
desenvolveu-se junto com as atividades comerciais a luz da maior demanda por
informagcdes mais precisas, percebendo entdo a acdo do homem promovendo o
registro da informacéo contabil.

Depreende - se entdo que a contabilidade desde seu surgimento evoluiu e
ganhou relevancia junto ao crescimento do mercado, e também a necessidade de
controle do negécio. Esse por sua vez, gerando operacbes mercantis mais
complexas.

Deste modo a contabilidade pode ser definida como a ciéncia que estuda e
controla o patrimoénio das entidades, através de registro, demonstracdes, e analises
dos fatos oferecendo informacdes sobre a composicdo, alteracdo e resultado
financeiro decorrente da gestéo do patriménio (CREPALDI, 2010, p. 3).

Franco (s.d, s.p) apud Ribeiro (2002, p. 33) define a contabilidade como:

[...] a ciéncia que estuda, controla e interpreta os fatos ocorridos no
patrimbénio das entidades, mediante o registro, a demonstracdo
expositiva e a revelacdo desses fatos, com o fim de oferecer
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informacdes sobre a composi¢cdo do patrimdnio, suas variacbes e o
resultado econdmico decorrente da gestao da riqueza patrimonial.

Para ludicibus et al (2010, p. 1) a contabilidade é uma ciéncia social aplicada,
direcionada basicamente para o registro e interpretacdo dos fendmenos que afetam
0 patrimonio e os resultados econdmicos e financeiros das entidades, sejam elas,
pessoas fisicas, juridicas, de direito publico ou direito privado.

Nota-se que todos o0s conceitos elencados convergem para o fato de a
contabilidade ser uma ciéncia que registra e controla o patriménio das entidades.
Assim a contabilidade é de suma importancia, pois traduz em dados quantitativos e
qualitativos as alterac6es que ocorrem no patrimdnio das empresas, através das
demonstracoes.

Com o desenvolvimento da contabilidade, surgem diversos objetivos
relacionados com o registro e controle do patrimdénio da empresa e com o auxilio na
gestéo e decisdo (BRUNI, 2014, p. 1).

Segundo Crepaldi (2010, p. 2) a contabilidade pode também ser considerada
um instrumento da funcdo administrativa. O objetivo desse instrumento seria de
controlar as alteragcdes patrimoniais, apurar os resultados e fornecer informacoes
confidveis aos usuarios para auxiliar na tomada de decisao.

Marion (2012, p. 27) corrobora com Crepaldi, pois considera que a
contabilidade produz informac¢des para ajudar seus usuarios na tomada de deciséao.

Para Marion (2012, p. 28), o objetivo principal da contabilidade é:

[...] permitir a cada grupo principal de usuarios a avaliagdo da
situacdo econbmica e financeira da entidade, num sentido estatico,
bem como fazer inferéncias sobre suas tendéncias futuras.

Portanto entende-se que a contabilidade € uma ciéncia voltada para seus
usuarios, que tem por finalidade, através das suas demonstracdes e analises,

auxilia-los na tomada de decisao.

1.2 Usuéarios da Contabilidade

A contabilidade surge para atender a um usuario especifico, o dono da

empresa, a partir da sua necessidade de conhecer a situacdo econdmico-financeira
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de seu negécio. Porém, com o crescimento das empresas e o aumento da
competitividade novos usuérios foram surgindo, tais como: investidores,
fornecedores, bancos, governo, sindicatos, concorrentes, clientes dentre outros
(MARION, 2012, p. 28-29).

As informagOes geradas pela contabilidade devem atender a diversos grupos
de pessoas, cujos interesses a maior parte do tempo ndo sdo coincidentes, e muitas
vezes até conflitantes (IUDICIBUS et al, 2010, p. 1).

Segundo Marion (2012, p. 26) as demonstracdes contabeis sao utilizadas pelos
investidores pois através delas, eles identificam a situagdo econdmico-financeira da
organizacgdo e assim poderdo decidir dentre as alternativas de investimentos qual a
melhor. Ja para os fornecedores o foco € na capacidade de pagamento das
obrigacBes da organizacao, os bancos tém uma visdo semelhante dos fornecedores,
pois analisam a situacao para aprovar ou hdo empréstimos.

ludicibus et al (2010, p. 2) concordam com Marion (2012, p. 29) quando
considera como usuarios o0s socios e acionistas e relatam seu interesse na
rentabilidade e seguranca de seus investimentos. Considera ainda como usuarios os
administradores, diretores e executivos, esses 0S mais interessados nas
informacdes contdbeis e sua andlise, com uma frequéncia maior que os demais
usuarios, ja que sao os responsaveis pelas tomadas de decisédo dentro da empresa.

Para Crepaldi (2010, p. 17) sdo usuarios das informacfes contabeis além dos
sécios, os acionistas, administradores, fornecedores e o governo, os empregados da
empresa, por ser a empresa sua fonte de renda e sustento de sua familia.

O governo como usuario externo ndo visa simplesmente a arrecadacao de
impostos, mas também a andlise de dados estatisticos (MARION, 2012, p. 26).

Marion (2012, p. 147) explica que a contabilidade € um sistema de informacéo

que deverd ajudar seus usuarios nas decisées e considera como usuarios:

[...] qualquer pessoa (fisica ou juridica) que tenha interesse em
conhecer dados (normalmente fornecidos pela contabilidade) de uma
entidade. Os usuarios podem ser internos a empresa (gerentes,
diretores, administradores, funcionarios em geral) ou externos a
empresa (acionistas, instituicdes financeiras, fornecedores, governo,
sindicatos) [...] 0 objetivo principal da contabilidade [...] € o de permitir
a cada grupo principal de usuérios a avaliagdo da situacdo

econdmica e financeira da entidade, num sentido estético [...]
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Ribeiro (2010, p. 35) também considera como usuéarios da contabilidade
qualquer pessoa fisica ou juridica, que tenha algum interesse, mesmo que
indiretamente, na avaliacdo de desempenho da empresa, como: sOcios, acionistas,
administradores, bancos, governo dentre outros.

Observa-se que a contabilidade com suas demonstragcdes evolui juntamente
com as empresas e 0 mercado, e busca atender o interesse de seus diversos
usuarios, auxiliando-os na tomada de decisdo. Seja de um investidor, que precisa
decidir sobre aplicar ou ndo o capital, ou de um fornecedor que necessita saber se a
empresa cumpre suas obrigacdes, ou ainda, 0os gestores da empresa nas suas

decisdes econbmicas e financeiras.

1.3 Demonstracdes contabeis

Considera-se as demonstracfes contabeis como o0 registro resumido e
ordenado dos dados das entidades em determinado periodo (MARION, 2012, p. 41).

Segundo Martins et al (2014, p. 12) as demonstracdes contdbeis além de
registrar os fatos ocorridos na organizacao, objetivam também retratar a atuacdo dos
gestores, ja que sdo eles o0s responsaveis pela administracdo dos recursos da
entidade.

Os relatorios contabeis sdo considerados por ludicibus et al (2010, p. 7) como:

[..] o resultado final do processo de escrituracdo e de alguns
julgamentos de valor que o contador efetua com relagdo a eventos
futuros. Todo o trabalho de acumulagdo de registros e dados
sistematicamente classificados [...] tem por finalidade inserir os
dados colhidos em relatérios contébeis.

As demonstracdes séo elaboradas tendo por base o principio da competéncia,
ou seja, os fatos sdo reconhecidos quando ocorrem e ndo da entrada e saida de
caixa. Assim conseguem demonstrar transacdes passadas e também obrigagbes
futuras e recursos a receber (MARTINS et al, 2014, p. 14).

A Lei 6.404 de 15 de dezembro de 1976 art. 176 alterada pela Lei 11.638 de 28
de dezembro de 2007 regula as demonstracbes contabeis que devem ser
elaboradas pelas empresas ao término de cada exercicio social (12 meses) sao
elas: Balanco patrimonial (BP), Demonstracdo do resultado do exercicio (DRE),

Demonstracdo dos lucros ou prejuizos acumulados (DLPA), Demonstracdo dos
16



fluxos de caixa (DFC). Com a nova lei a DFC substitui a obrigatoriedade da
Demonstragdo de Origens e AplicagBes de Recursos (DOAR), além disso inclui a
exigéncia da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), caso seja companhia
aberta.

As demonstracdes contabeis podem ser consideradas como relatérios que
registram os fatos ocorridos na empresa em um dado momento.

Pode-se considerar portanto as demonstracdes essenciais para 0S
administradores e gerentes, pois elas disponibilizam informacbes sobre os
resultados e desempenho dos negocios (MARION, 2012, p. 26).

Para a elaboracdo de demonstracfes contabeis com informacgdes Uteis Martins
et al (2014, p. 14-15) explicam que as informacbes devem apresentar algumas
caracteristicas qualitativas como: relevancia, comparabilidade, verificabilidade,
tempestividade, compreensibilidade e representacdo fidedigna. Ou seja, a
demonstracdo contébil deve trazer informacdes relevantes, de forma a auxiliar a
tomada de decisdo dos usuarios, além de estarem dentro das normas, no tempo
correto e estarem dispostas de forma a serem compreendidas pelos interessados.

A legislacdo tem normas especificas para as companhias de capital aberto,
exigindo a apresentacdo da Demonstracdo do valor adicionado (DVA) e da
Demonstracdo das Mutagbes do Patriménio Liquido (DMPL) além das
demonstracdes exigidas das demais empresas (MARION, 2012, p. 43).

Martins et al (2014, p. 11) relatam que:

[...] as demonstracdes contabeis sao relatérios padronizados que tém
o objetivo de [...] fornecer informacdes que sejam Uteis na tomada de
decisdes e avaliacdes por parte das usuarios em geral, ndo tendo o
propésito de atender a finalidade ou necessidade especifica de
determinados grupos de usuérios. (CPC, 2012)

As demonstracdes contabeis sdo de suma importancia para seus USUArios,
pois nelas se encontram todas as alteragcbes ocorridas na empresa, ou seja,
retratam todo seu patrimdnio e sua situacdo econdmica e financeira em determinado

periodo.
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1.3.1 Balang¢o Patrimonial

O BP é a demonstracdo contabil mais basica e procura registrar bens e
direitos, obrigacdes e Patriménio Liquido (PL). Como é um relatorio estatico, ira
retratar a situagao patrimonial em determinado momento (BRUNI, 2014, p. 2).

Morante (2009, p. 1) relata que o BP identifica em determinado momento:

[..] o total dos ativos (aplicacbes de recursos) possuidos pela
entidade, bem como o total do passivo (origens de recursos) que
financiam aqueles ativos. Os recursos representados pelos passivos
podem originar-se de terceiros [..]; ou sdo proprios, e a eles
denominamos patrimdnio liquido [...]

E convencionado que o BP seja constituido de duas colunas, a da esquerda
gue registra 0 Ativo e a da direita que registra o Passivo e o PL. O Balanco é
composto por trés partes o ativo, que € disposto em ordem decrescente de grau de
liquidez, o passivo, disposto em ordem decrescente de exigibilidade e o Patrimonio
Liquido (ASSAF NETO, 2009, p. 67).

As contas do ativo sdo bens e direitos desde que mensuraveis
monetariamente e que representem beneficios presentes ou futuros (MARION,
2012, p. 45).

Para ludicibus (2009) apud Martins et al (2014, p. 27) existem quatro
requisitos que devem ser atendidos para se classificar uma conta no ativo, séo eles:
“constituir bem ou direito para a empresa, ser de propriedade, posse ou controle de
longo prazo da empresa, ser mensuravel monetariamente, trazer beneficios futuros.”

As contas do ativo ainda sdo separadas em subgrupos: ativo circulante, e
ativo ndo circulante.

Sao classificadas no ativo circulante as contas realizaveis em curto prazo (é
considerado curto prazo quando realizavel até o final do exercicio social seguinte),
ainda sendo subdividido em: disponivel (caixa, e seus equivalentes), contas a
receber, estoques e ativos especiais e despesas antecipadas. JA no ativo nao
circulante sédo classificadas as contas realizaveis a longo prazo, seus subgrupos
sdo: ativo realizavel a longo prazo, investimentos, imobilizado e intangivel
(MARTINS et al, 2014, p. 28).

18



Segundo Bruni (2014, p. 3-4) o balanco ira refletir o patrimoénio da entidade
em um periodo. E o ativo retrata conjunto de bens e direitos. Os bens podem ser
tangiveis ou intangiveis e os valores em posse de terceiros, ou seja os direitos
(duplicatas a receber por exemplo).

As contas do passivo também sdo agrupadas em passivo circulante e passivo
nao circulante. No passivo circulante agrupamos as obrigagbes de curto prazo
(vencimento até o final do exercicio social seguinte) e o passivo ndo circulante
representa as obrigacdes com vencimento de longo prazo (apds o exercicio social
seguinte) (MARTINS et al, 2014, p. 30).

O patriménio liqguido compreende a parcela de recursos pertencente aos
sécios, ou seja, obrigacdes ndo exigiveis ja que 0s sOcios ndo exigem a devolucao
do investimento, a menos que ocorra retirada do sécio (BRUNI, 2014, p. 5).

Ferrari (2014, p. 15-18) relata as contas do Patrimdénio liquido s&o
denominadas: Capital Social, Reservas de Capital, Reservas de Lucros e Ajustes de
Avaliacdo Patrimonial e as contas retificadoras: Capital a Integralizar, Prejuizos
Acumulados, Acdes em Tesouraria, Ajustes de Avaliacdo Patrimonial (saldo
devedor)

Martins et al (2014, p. 31) cita que o patriménio liquido € a diferenca ente
entre os ativos e os passivos da entidade. Portanto representa o capital proprio da
entidade e se subdivide nas seguintes contas: capital social, reservas de capital,
ajustes de avaliacao patrimonial, reservas de lucro, acdes ou cotas de tesouraria,
lucros ou prejuizos acumulados.

A conta reserva de lucro ou prejuizo acumulado do balanco patrimonial € o
resultado da empresa encontrado na DRE no exercicio social correspondente.

O Quadro 1, a sequir, representa a estrutura basica de um Balanco

Patrimonial.
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Quadro 1: Estrutura do Balango Patrimonial

ATIVO PASSIVO
Ativo circulante Passivo Circulante
Ativo ndo circulante Passivo nao circulante

Realizavel a longo prazo

Investimentos Patriménio Liquido
Imobilizado Capital Social
Intangivel Reserva de Capital

Ajuste de Avaliagdo Patrimonial
Reserva de Lucro
Acdes em Tesouraria

Prejuizos Acumulados

Fonte: Adaptado de Batalha (2014, p.5)

1.3.2 Demonstragao do resultado do exercicio (DRE)

Para Morante (2009, p. 6) a DRE representa as operacdes da empresa
retratando sua rentabilidade. Muito importante na andalise de demonstracdes
contébeis pois informa sobre custos, despesas e recursos da empresa.

Bruni (2014, p. 6) cita que a DRE retrata a diferenca entre as receitas e as
deducdes, custos, impostos e despesas, resultando em lucro ou prejuizo.

A DRE iré& retratar o retorno do investimento dos socios, ou seja, o0 resultado
do periodo chamado convencionalmente de lucro liquido, apesar de ndo ser o termo
adequado, pois o resultado eventualmente pode ser prejuizo. Na DRE até
chegarmos ao lucro liquido encontramos varios tipos de lucro, o Lucro Bruto, Lucro
Operacional, Lucro Antes do Imposto de Renda (IR) e o Lucro Depois do Imposto de
Renda (MARION, 2012, p. 120).

A DRE para ludicibus et al (2010, p. 177) ira destacar os valores mais
importantes para os usuarios, o resultado liqguido do periodo sendo ele lucro ou
prejuizo, portanto demonstra as operacdes exercidas pela entidade no periodo,

geralmente um exercicio social.
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A Lei 6.404 de 15 de dezembro de 1976 normatiza sobre a DRE e estabelece
sobre as contas que devem ser abrangidas por essa demonstracao no seu art. 187 e

paragrafos:

Art. 187. A demonstracao do resultado do exercicio discriminara:

| - a receita bruta das vendas e servi¢cos, as deducdes das vendas,
0s abatimentos e o0s impostos;

Il - a receita liquida das vendas e servi¢os, o custo das mercadorias
e servicos vendidos e o lucro bruto;

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

IV — o lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras
despesas; (Redacdo dada pela Lei n°® 11.941, de 2009)

V - o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a
provisdo para o imposto;

VI — as participacdes de debéntures, empregados, administradores e
partes beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeiros, e
de instituicbes ou fundos de assisténcia ou previdéncia de
empregados, que ndo se caracterizem como despesa; (Redagéo
dada pela Lei n® 11.941, de 2009)

VIl - o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e o seu montante por
acado do capital social.

§ 1° Na determinacao do resultado do exercicio serdo computados:
a) as receitas e o0s rendimentos ganhos no periodo,
independentemente da sua realizagdo em moeda; e

b) os custos, despesas, encargos e perdas, pagos ou incorridos,
correspondentes a essas receitas e rendimentos.

O lucro bruto é a diferenca entre a receita das vendas/ servi¢os e o custo das
mercadorias vendidas/ servicos prestados, ou seja, ainda ndo consideramos nessa
fase as despesas de vendas, administrativas e financeiras e os impostos. Por isso é
importante para as empresas, a gestdo dos custos, pois quanto menor os custos de
producdo/ venda/ servico, maior sera seu lucro bruto, ou seja, maior a margem para
cobrir as despesas fixas da empresa, resultando em um maior lucro liquido
(MARION, 2012, p. 121).

Considera-se receita os fatos que provocam aumento nos beneficios
econdmicos durante o exercicio, ou seja, tém-se receita, pelo aumento de recurso,
ou de ativos, ou ainda por diminuicdo do passivo. Em contrapartida as despesas
ocorrem com diminuigdo de recursos e ativos e ainda pelo aumento de passivos
(MARTINS et al, 2014, p. 39).

Do lucro bruto deduzimos as despesas fixas e chegamos ao valor do lucro

antes do IR, desse valor aplicamos os percentuais de acordo com a legislagéo do IR
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e da Contribuicdo Social Liquida (CSLL) e ap6s deduzir os valores encontrados,
chegamos ao lucro depois do IR. Desse lucro iremos ainda deduzir as participacoes
previstas (empregados, debéntures e administradores...) para entdo encontrarmos o
resultado do periodo ou lucro liquido (MARION, 2012, p. 133).

Bruni (2014, p. 10) relata que “lucro ndo quer dizer caixa” e ainda sobre a
DRE:

[...] o DRE, tratado pela ética da competéncia dos exercicios, ndo
contempla as reais entradas e saidas de caixa de cada exercicio.
Para sanar esta deficiéncia, a area financeira das organizacoes,
tende a enfatizar a andlise baseada no fluxo de caixa e ndo na
competéncia dos exercicios.

A DRE, portanto, relata a situacdo econdmica da empresa, ou seja, é voltada
para o resultado, porém por ser elaborada seguindo o principio da competéncia, nao
consegue retratar a situacao financeira da empresa (entradas e saidas de caixa) dai
a importancia da elaboracéo da Demonstragcéao do fluxo de caixa (DFC). O Quadro 2

representa um exemplo de estrutura basica de uma DRE.

Quadro 2: Exemplo Estrutura da Demonstracao do Resultado do Exercicio
Receita Bruta de venda/servigo

(-) Deducdes

(-) Impostos sobre venda/servico

Receita Liquida
(-) Custo

Lucro Bruto

(+/-) despesas e receitas operacionais

Resultado antes das despesas e receitas financeiras

(+/-) resultado financeiro liquido

Resultado antes dos tributos sobre o lucro
(-) IRPJ

(-) CSLL

Lucro Liquido

Fonte: Adaptado de Marion (2012, p.135)
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1.3.3 Demonstracao dos fluxos de caixa (DFC)

A partir da Lei n°® 11.638/07 a DFC passou a ser obrigatéria tanto para as
companhias abertas quanto para as fechadas, ela demonstra a movimentacao de
caixa e pode ser feita pelo método direto ou indireto (MARTINS et al, 2014, p. 56).

A DFC segundo Ferrari (2014, p. 311-312) € a demonstracao que descreve as
entradas e saidas de disponibilidades. Considera-se como disponibilidade a conta
caixa, bancos e as aplicacdes financeiras de liquidez imediata. A estrutura da DFC
consiste em trés tipos de atividades; as atividades operacionais, de investimento e
de financiamento. As atividades operacionais sdo as principais da entidade, as de
investimentos sdo as relacionadas as alteracdes dos ativos de baixa liquidez,
referente aos investimentos em outras sociedades por exemplo, ja as atividades de
financiamento séo as relacionadas a empréstimos e financiamentos.

ludicibus et al (2010, p. 264-269) estabelecem o passo a passo para a
confeccdo da DFC pelo método direto e indireto. Pelo método direto deve-se
primeiro calcular o recebimento das vendas, depois o pagamento dos fornecedores
e 0 pagamento das despesas e por Ultimo verifica-se pagamento de dividendos e
dividas de longo prazo, para entdo montar a estrutura da DFC. Ja pelo método
indireto parte-se do lucro liquido, e depois se faz os ajustes nas contas da DRE e do
Balanco patrimonial.

Concordando com as colocacdes de ludicibus et al (2010, p. 264-269),
Martins et al (2014, p. 56) descrevem que o método direto é realizado com base nas
movimentagfes de caixa e seus equivalentes e o método indireto leva em conta a
conciliagcdo dessas contas com o Lucro/Prejuizo do periodo.

A DFC representa as altera¢des do saldo de caixa e seus equivalentes em no
minimo 3 atividades: atividades operacionais, atividades de investimento e de
financiamento. E uma demonstracdo de suma importancia pois retrata a capacidade

da empresa de gerar caixa para financiar suas operagoes (SILVA, 2010, p. 52).

1.3.4 Demonstragéo das Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL)

A DMPL é uma demonstracdo obrigatoria apenas para Companhias abertas
(MARION, 2012, p. 451).
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Martins et al (2014, p. 48) consideram que as informacbes da DMPL
complementam as informagdes do BP e da DRE, pois relatam as alteracdes nas
contas do PL ocorridas em um exercicio social.

Para ludicibus et al (2010, p. 181) a DMPL tem como objetivo informar de
forma resumida a movimentacao nas contas do PL a base para essa demonstracéo
é o saldo inicial do exercicio até o saldo final do exercicio.

Assaf Neto (2010) apud Martins et al (2014, p. 49) divide as alteragbes que
afetam o PL em trés grupos: movimentacdes que aumentam o PL, movimentacdes

gue diminuem o PL e as movimentagfes que néo alteram o PL.

1.4 Conceito e importancia da Analise das Demonstracdes Contabeis

A anadlise das demonstracdes contabeis é uma técnica contabil que utiliza as
demonstracdes elaboradas para aplicar indicadores e assim avaliar a situacao
econdmica, financeira e patrimonial das empresas (SILVA, 2010, p. 4).

Silva (2010, p. 8) explica que a andlise das demonstracfes contabeis era a
principio utilizada somente por instituicbes financeiras na avaliagdo de riscos de
crédito e posteriormente passou a ser utilizada por investidores.

ludicibus apud Assaf Neto (2009, p. 56) consideram a andlise de balancos:

[..] uma arte, pois, apesar das técnicas desenvolvidas, ndo ha
nenhum critério ou metodologia formal de analise validos nas
diferentes situacdes e aceitos unanimemente pelos analistas. [...] €
impossivel sugerir-se uma sequéncia metodoldgica [...] capaz de
fornecer diagnésticos sempre precisos das empresas.

E necessario para a realizacdo de uma boa andlise que o profissional
apresente conhecimento técnico e experiéncia na area. Outro ponto importante para
a analise é a qualidade das informacdes das demonstracdes contabeis, ja que
aguela depende desta (ASSAF NETO, 2009, p. 56).

Os resultados obtidos através da andalise das demonstracdes sao importantes
para diversos usuarios, e utilizados como instrumento de deciséo de financiamento e
investimento (SILVA, 2010, p. 7).

Importante destacar que as demonstracbes contabeis publicadas pelas

empresas divulgam nameros brutos e ndo tém capacidade, de forma isolada, de
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determinar seus pontos negativos e positivos, por isso a necessidade do profissional
contabil estar preparado para analisar essas demonstracées (MARTINS et al, 2014,
p. 81).

Para Martins et al (2014, p. 81) a andlise das demonstracfes contabeis deve
permitir que 0s seus usudrios efetuem a previsdo da liquidez, da solvéncia e da
rentabilidade da empresa.

Porém apesar da importancia e utilidade da analise das demonstracdes essa
técnica segundo Silva (2010, p. 9) possui algumas limitacbes como: quando as
empresas operam simultaneamente em varios ramos e atividade, pois sera dificil
concorrente no mesmo ramo e também acesso a informacdes de cada atividade
separada; efeitos de inflacdo e de cambio alteram quando comparamos resultados
de exercicios anteriores; demonstracdes que nao retratam todas as operacdes da
empresa,; dentre outras.

Segundo Martins et al (2014, p. 93-94) a interpretacdo pode ser realizada,
através de um unico indice, grupos de indices, comparacao histérica, comparacao
de indices entre e dentro da empresa, comparacdo com outras empresas e com a
propria empresa.

A luz do exposto, observa-se que a analise das demonstracdes contabeis é
essencial dentro do processo contabil, pois auxilia os gestores na tomada de
deciséo e ird portanto, ajudar a garantir a sobrevivéncia das empresas no mercado
atual cada vez mais competitivo.

Entdo para a realizagdo da relevante tarefa de analisar as demonstragdes
contabeis o profissional tem disponivel uma gama de indicadores econémicos e
financeiros, como: a analise vertical e horizontal, os indices de liquidez, os indices

de estrutura de capital e os indices de rentabilidade.
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2 A ANALISE DE BALANCO E OS INDICADORES ECONOMICOS E
FINANCEIROS

Apés a compreensdo sobre o papel da Ciéncia Contabil nas atividades
organizacionais, principalmente no que se refere ao reporte de informagbes aos
seus usuarios, cabe neste capitulo uma breve constru¢cdo sobre a Andlise dos
Demonstrativos Contabeis.

Portanto, este capitulo irA apresentar a analise de balancos e diversos
indicadores econdmicos e financeiros que deles sao extraidos, para serem utilizados

como parametros decisorios aos gestores das entidades.

2.1 Andlise horizontal e vertical

A andlise das demonstracdes contabeis € uma técnica contabil que auxilia a
tomada de decisdo dos seus diversos usuarios, dentre os métodos utilizados estéo a
analise horizontal (AH) e vertical (AV). A andlise horizontal retrata a evolucdo das
diversas contas das demonstracfes ao longo dos anos e, a andlise vertical mostra a
composic¢ao dessas contas (CARVALHO; MATSUMOTO, s.d., p. 1)

A andlise horizontal € considerada como andlise temporal, que compara a
mesma conta entre 0s anos da empresa, a data mais antiga servird de base para a
aplicacdo do indice nos anos seguintes (MARTINS et al, 2014, p. 103).

A data-base sera atribuido valor 100% para a partir dai calcular a variacéo
percentual para os anos seguintes. Portanto a AH ir4 avaliar o aumento ou
diminuicdo das contas das demonstracdes contabeis nos periodos subsequentes ao
determinado como base (NEVES; VICECONTI, 2011, p. 449).

ludicibus (2010, p. 83 e 86) determina que:

A finalidade principal da AH é apontar o crescimento de itens dos
Balancos e das Demonstracdes de Resultados [...] através dos
periodos, a fim de caracterizar tendéncias.

Para Ferrari (2014, p. 69), Neves e Viceconti (2011, p. 449), Martins et al
(2014, p. 103) e Bruni (2014, p. 105) a AH é importante pois demonstra a evolugéao
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das contas, podendo auferir dessa andlise, tendéncias e ritmo de crescimento das
contas da empresa.

A AV segundo Ferrari (2014, p. 67) é chamada também de Analise de
Estrutura pois ira demonstrar a estrutura das demonstracdes contabeis, através do
calculo de coeficientes que irdo comparar as partes com o todo.

Ou seja, a AV é um método que ira medir propor¢des entre a conta analisada
e o total do grupo a que pertence na demonstracdo, dentro do mesmo periodo.
(MORANTE, 2009, p. 24). Para Alcantara (2010, p. 110) a AV identifica a “...real
importancia de uma conta dentro do grupo de contas na qual esta inserida”.

Para o calculo tanto da AV quanto da AH utiliza-se a regra de trés, porém
para a AV Uutliza-se uma conta-base e ndo um ano-base como na AH.
Compreendemos entdo que a AH se destina a evolucéo temporal e a AV a variagcao
de uma conta em relacdo a outra no mesmo exercicio social (MARTINS et al, 2014,
p. 109).

A AV ira portanto determinar a porcentagem de uma conta dentro do seu
grupo de contas, a partir da conta determinada como base.

Como a andlise das demonstracdes contdbeis é um processo complexo,
visando retratar a situacdo econdmica, financeira e patrimonial a realizagcdo do
calculo das andlises horizontal e vertical somente, ndo € suficiente, portanto sao
realizados também calculos de indices obtidos pela comparacdo entre itens,
normalmente heterogéneos referentes a um exercicio social. Dentre estes indices

0s mais simples séo os indices de liquidez (FERRARI, 2014, p. 71).

2.2 indices de liquidez

A andlise através de indices, ou seja, por indicadores, € de suma importancia
tanto para usuarios internos, guanto externos, pois através dela pode-se inferir o que
ird acontecer no futuro (IUDICIBUS, 2010, p. 92).

A analise através de indicadores € uma comparacdo entre contas e ndo uma
simples analise de contas individualmente. Além disso relaciona contas do Balancgo
e da DRE, sendo portanto de suma importancia para tomada de decisdo dentro da
empresa (ASSAF NETO, 2009, p. 62).
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Assaf Neto (2009, p. 189) e Ferrari (2014, p. 95) relatam que os indicadores de
liquidez ir&o retratar a situagéo financeira da empresa. Ferrari (2014, p. 96) ainda
cita que, quanto maior os indices de liquidez, maior a capacidade da empresa quitar
suas dividas, porém em alguns casos um alto valor desses indices pode néo indicar
um bom resultado, pois pode representar por exemplo “... excesso de créditos com
prazo alongado para recebimento, ou ainda, excesso de dinheiro ndo aplicado em
estoques ou no mercado financeiro..”

Os principais quocientes de liquidez sdo: indicador de liquidez imediata,
indicador de liquidez corrente, indicador de liquidez seca e indicador de liquidez
geral. (IUDICIBUS, 2010, p. 95-96)

ludicibus (2010, p. 92) define o indicador de liquidez imediata como o valor que
a empresa tem disponivel nhaquele momento para pagar as dividas de curto prazo. E
relata que para calcular deve-se no numerador constar o valor de fundos que estéo
disponiveis e no denominador o valor da divida de curto prazo.

Liguidez imediata mostra a relacdo entre a divida de curto prazo da empresa e
sua capacidade de quitar essas dividas, € calculada dividindo o valor do Disponivel
pelo Passivo Circulante. (IUDICIBUS, 2010, p. 96) esse indice € calculado através
da férmula:

Disponibilidade

Liquidez Imediata =
q Passivo Circulante

Para Ferrari (2014, p. 98) € necessario alto indice de liquidez imediata, para
empresas gue realizam a maior parte de suas operacdes a vista. Martins et al (2014,
p. 129) considera que esse indice geralmente é baixo, pois as empresas tém poucos
recursos no grupo disponivel, ja que sao sujeitos a inflacao.

Para Silva (2010, p. 135) a interpretacdo desse indice deve ser, quanto maior,
melhor. Corrobora com Martins et al (2014, p. 129) no fato desse ser o indice de
liquidez, menos importante e informativo, apesar de retratar quanto a empresa
possui de disponivel para cada real de obrigacdo de curto prazo.

Martins et al (2014, p. 127-128) conceitua liquidez seca como o indice que
retrata quanto a empresa tem de contas de maior liquidez no ativo circulante para
pagar as dividas de curto prazo, ou seja, para cobrir o valor do passivo circulante

total.

28



A liquidez seca demonstra uma relacdo muito proxima da liquidez imediata,
diferenciando apenas no fato de que na relacdo utiliza-se as contas de maior
liquidez do ativo circulante. Para calcular deve subtrair do ativo circulante o valor do
estoque e despesas antecipadas e divide-se pelo passivo circulante (ASSAF NETO,
2009, p. 190).

O indice de liquidez seca é considerado por Bruni (2010, p. 131) quando
analisado “ ...do ponto de vista da solvéncia e do risco oferecido pela empresa no
curto prazo [...] quanto maior melhor.” A férmula para este indice é:

Ativo Circulante — Estoque — Despesa antecipada

Ligquidez Seca =
1 Passivo Circulante

A liquidez corrente retrata a capacidade da empresa de financiar seu capital de
giro. Para Assaf Neto (2009, p. 190) esse indicador mostra: “ quanto existe de ativo
circulante para cada $1,00 de divida de curto prazo.” O calculo da liquidez corrente é
simples, divide-se o ativo circulante pelo passivo circulante.

Ativo Circulante

Liguidez Corrente = - -
1 Passivo Circulante

Este indice é também chamado de Liquidez Comum e ira mostrar qual a
capacidade da empresa quitar suas dividas de curto prazo, utilizando os recursos do
ativo circulante. Importante ressaltar que quando houver despesas antecipadas a
apropriar no ativo circulante, estas devem ser desconsideradas no calculo, ja que
nao sdo convertidas em dinheiro (FERRARI, 2014, p. 96).

Para Silva (2010, p. 136) a interpretacao para este indice seria quanto maior,
melhor, porém Ferrari (2014, p. 97) considera que esta interpretacdo esta
relacionada com o ciclo operacional da empresa, ou seja, quanto maior o ciclo
operacional maior a necessidade de um elevado indice de liquidez corrente.

O indicador de liquidez geral revela quanto a empresa possui de disponivel no
ativo circulante e no realizavel a longo prazo para quitar as dividas de curto e longo
prazo, é considerada uma medida de seguranca financeira (ASSAF NETO, 2009, p.
191)

Geralmente para se considerar aceitavel a situacao financeira da empresa o

indice de liquidez geral deve ser superior a 1,0 (FERRARI, 2014, p. 99).
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Assim, para realizar o calculo da liquidez geral soma-se o ativo circulante e o
realizavel a longo prazo para dividir pela soma do passivo circulante com o passivo
nao circulante. Demonstrando portanto a capacidade da empresa da empresa de
quitar todas as suas obrigacdes. A formula desse indice é:

Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo prazo

Ligquidez Geral = —
1 Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante

Os indices de liquidez sdo necessarios na andlise pois retratam para seus
usuarios a situacao financeira da empresa, porém ainda sao utilizados na técnica de
analise outros indices para compor as informacdes, como os indices de estrutura de

capital ou também chamados quocientes de endividamento.

2.3 indices de estrutura de capital

Os indices de estrutura de capital sdo essenciais na analise pois relatam a
dependéncia da empresa com relagéo a capital de terceiros (IUDICIBUS, 2010, p.
97).

Ferrari (2014, p. 106) considera que os indices de estrutura de capital irdo
avaliar a politica de obtencéo de recursos da empresa e, ainda analisa que quanto
mais ela utiliza de capital de terceiros no financiamento de seus investimentos, pior
para a empresa, ou seja, mais endividada ela esta.

Esses indices estdo relacionados com as politicas de financiamento e
investimento da empresa, possibilitam identificar o grau de risco dos financiamentos
(SILVA, 2010, p. 138).

Portanto esses sdo indices de suma importancia para gestores, fornecedores,
bancos, jA que retratam a estrutura do capital da empresa (préprio e de terceiros),
demonstrando o0 quanto a empresa depende de capital de terceiros para cumprir
suas obrigacdes, e ainda os niveis de imobilizacdo do PL. Assim, para conhecer a
estrutura de capital da empresa séo calculados o grau de endividamento, a

composicdo do endividamento e imobilizagdo do PL.
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2.3.1 Grau de endividamento

Para Martins et al (2014, p. 139) o grau de endividamento demonstra a
dependéncia que a empresa tem de capitais de terceiros, ou seja, retrata quanto a
empresa tem de passivo total em relacdo ao capital proprio (PL).

O grau de endividamento é a relacdo entre o capital de terceiros e o capital
préprio e é calculado dividindo o Passivo total (capital de terceiros) pelo PL (capital
préprio), representando o endividamento da empresa.

Esse indice pode ser calculado em porcentual e considera-se que quanto
menor melhor para a empresa, pois assim, menor sera sua dependéncia de capital
de terceiros.

Passivo Total
Grau de Endividamento = —————— % 100
Patrimoénio Liquido

Matarazzo (2003, p. 154) apud Silva (2010, p. 139) considera que trabalhar
com capital de terceiros é vantajoso, desde que o custo ndo ultrapasse o lucro. Ja
Silva (2010, p.139) relata que do ponto de vista financeiro trabalhar com capital de
terceiros ndo € o ideal, pois limita a liberdade da empresa na tomada de deciséo.

Além de conhecer qual a dependéncia de capital de terceiros da empresa é
também importante observar qual a composicdo desse endividamento (quanto da
divida é de curto e quanto € de longo prazo), para isso utiliza-se o indice

composic¢ao do endividamento.

2.3.2 Composicao do endividamento

O indice composicao do endividamento ird retratar qual a porcentagem da
divida total da empresa € de curto prazo, o célculo é realizado dividindo passivo
circulante pelo capital de terceiros (MARTINS et al, 2014, p. 140).

Passivo Circulante

C icdo do Endivid to =
omposteao do kndividamento Capital de Terceiros

Para Bruni (2014, p. 155) este indice retrata a natureza do endividamento,

revelando qual o percentual das obrigacbes é de curto prazo, ou seja, quanto maior
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o indice de composi¢cdo do endividamento, maiores os compromissos da empresa
séo de curto prazo.

Considera-se que quanto menor esse indice melhor para empresa e menor o
risco. Pois € mais favoravel ter prazos maiores para quitar suas dividas (MARTINS
et al, 2014, p. 140).

Dentro dos indices da estrutura de capital existe ainda o Imobilizagdo do PL,

que retrata quanto do capital préprio € aplicado no ativo imobilizado.

2.3.3 Imobilizacdo do PL

Morante (2010, p. 40) cita que o principal objetivo da imobilizacdo do PL é
mostrar a relacdo entre capital proprio e os ativos de baixa liquidez (ativos
imobilizados, investimentos ou intangiveis), é calculado pela formula:

Ativo Imobilizado

mobilizagdo do Patriménio Liquido

Martins et al (2014, p. 141) explica sobre imobilizagéo do PL que:

Quanto mais recursos préprios a empresa investir em ativos de baixa
liquidez [..], menos sobrar4 para investir em Ativo Circulante,
consequentemente, terd de financiar as aplicacdes de curto prazo
com recursos de terceiros. O ideal é que a empresa financie o Ativo
Circulante com recursos proprios para diminuir a dependéncia de
terceiros [...] e o risco.

Concordando com Martins et al (2014, p. 141), Bruni (2014, p. 156) afirma que
do ponto de vista da solvéncia da empresa, o indice imobilizacdo do PL é mais
satisfatorio, quanto menor seu valor, ou seja, quanto menor o indice, melhor a folga
financeira da empresa.

Nota-se entdo que quanto maior esse indice, maior sera a dependéncia de
capital de terceiros e menor sera a disponibilidade da empresa, aumentando seu
risco, de ndo conseguir quitar suas obrigagdes.

Destaca-se que para uma andlise da empresa de uma forma mais completa, é
também necessario avaliar a situagdo econdmica da empresa, e esta analise pode

ser realizada através dos indices de rentabilidade.

32



2.4 indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade estédo relacionados com situacdo econdémica da
empresa, diferente dos anteriores que focavam na vida financeira. Sao indices
importantes pois mostram para o empresario, o investidor, se o capital investido esta
sendo remunerado. Para os fornecedores também é relevante, jA que através
desses indices ele consegue observar se a empresa gera lucro suficiente para
remunerar o ativo e ainda quitar suas dividas (SILVA, 2010, p. 143).

O objetivo geral desses indices seria retratar a situacdo econdmica da
empresa, para isto a maioria desses indices ira relacionar contas do BP com contas
da DRE (FERRARI, 2014, p. 128).

Como se pode observar os indices de rentabilidade sdo de muita utilidade
dado que segundo Silva (2010, p. 143) através deles os usudarios podem avaliar o
desempenho global da empresa. Ademais € possivel identificar o retorno sobre o
investimento, sobre as vendas e sobre o capital proprio. Ainda ressalta que a analise
desses indices: “[...] € uma avaliagdo nao apenas da produtividade, mas, sobretudo,
da lucratividade do negdécio”.

Dentro desses indices de rentabilidade que sdo os mais visados pelos
investidores, gestores e fornecedores, os mais utilizados s&o: giro do ativo, retorno

sobre as vendas, rentabilidade do ativo e rentabilidade do PL.

2.4.1 Giro do Ativo

O giro do ativo € um indicador que estabelece relacéo entre as vendas e o seu
ativo, ou melhor, mostra quanto a empresa vendeu para cada real investido
(MARTINS et al, 2014, p. 196).

Segundo Ferrari (2014, p.128) este indice mostra para cada real investido no
total do ativo quanto a empresa converte em receita.

E calculado dividindo a receita liquida pelo ativo total (IUDICIBUS, 2010, p.
106).

Receita Liquida
Ativo Total

Giro do Ativo =
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O ativo € o conjunto de bens e direitos, ou seja, é a aplicacdo de recursos da
empresa, este indice ird mostrar quanto o ativo consegue gerar de receita. Portanto
auxiliam os gestores a avaliarem se suas decisdes quanto a aplicacdo de recursos
da empresa, sdo vantajosas. Para a andlise da rentabilidade da empresa ainda
existem outros indices e dentre eles um dos mais importantes € a Margem
Operacional, segundo Ferrari (2014, p. 131) também chamado de Lucratividade

Operacional.

2.4.2 Margem Operacional

Margem Operacional também é chamada de retorno sobre as vendas, ele
indica o percentual de vendas que foi convertida em lucro, ou seja, estabelece
relacdo entre lucro operacional e as receitas liquidas (MARTINS et al, 2014, p. 197).

Lucro Operacional

M fonal =
argem Operacional Receita de Vendas

Porém com a internacionalizacdo da contabilidade ndo se divide mais as
receitas e despesas em operacionais e nao operacionais, portanto o lucro
operacional na DRE apresentada pelas novas regras ira coincidir com o Lucro antes
do IR e CSLL (FERRARI, 2014, p. 131).

Percebe-se que é um indicador essencial na analise da rentabilidade e também
para os usuarios da analise, ja que demonstra a capacidade da empresa transformar
em lucro a receita recebida com as vendas. Tendo em mente que 0 mais importante
para os diversos usuarios como gestores, investidores, fornecedores € a geracéo de
lucro do negécio.

Por ser primordial a obtencdo de lucro, ou seja, conhecer a rentabilidade da
empresa que se torna necessario o conhecimento de mais um indice, a
Rentabilidade do Ativo.

2.4.3 Rentabilidade do Ativo

Segundo ludicibus (2010, p. 107) o indice de rentabilidade do ativo &
provavelmente “[...] o mais importante quociente individual de toda andlise de

balangos.”
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Esse indicador tem por objetivo medir relacdo entre o lucro liquido e o ativo
total da empresa. Ou seja, mostra a eficiéncia da empresa de gerar lucro com 0s
investimentos totais, o céalculo € realizado dividindo o lucro liquido pelo ativo total e
seu resultado é dado em percentual (SILVA, 2010, p. 145).

Lucro Liquido

R ¢ " d At' =
entabilidade do Ativo Ativo Total

Também chamado segundo Ferrari (2014, p. 132) de retorno do ativo, ou ainda
Lucratividade sobre o Investimento Total e irA demonstrar para cada real investido
no ativo quanto a empresa foi capaz de obter de lucro liquido.

Além de conhecer o retorno para a aplicacdo de recursos no ativo € essencial
também estudar qual a capacidade da empresa gerar retorno para o investimento no

capital proprio, isto é calculado pelo indice Rentabilidade do PL.

2.4.4 Rentabilidade do PL

A rentabilidade do PL é considerada por diversos autores como o indicador
mais importante, porque ele calcula a capacidade da empresa gerar retorno para 0s
acionistas (investidores) (MARTINS et al, 2014, p. 200).

Portanto esse indice vai medir a relagdo entre o lucro liquido e o capital
préprio, € calculado dividindo o lucro liquido pelo PL e seu resultado também é dado
em percentual, e, quanto maior, melhor para os investidores (MORANTE, 2009, p.
45).

Lucro Liquido

R li PL =
entabilidade do PL

Segundo Ferrari (2014, p. 136) este indice ira representar: “... o retorno
percentual que o lucro liquido de determinado exercicio social d4 sobre o
investimento dos socios da empresa.”

Percebe-se que este indice € um dos mais importantes do ponto de vista
tanto para os ja investidores quanto para investidores em potencial, pois calcula

guanto a empresa consegue gerar de retorno sobre o investimento.
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Depois de apresentados os instrumentos de analise patrimonial utilizado pelos
diversos usuérios da contabilidade para inferir o desempenho de uma entidade,
busca-se no proximo capitulo aplica-los nas demonstracdes financeiras da NATURA
Cosméticos S.A. para avaliar seu desempenho econémico-financeiro no periodo de
2010 a 2014.
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3 ESTUDO DE CASO

Apés o0 estudo da importancia da contabilidade, seus usuarios e
demonstracdes, e compreender a analise das demonstracdes contdbeis, seus
indicadores e como essa técnica auxilia 0os gestores na tomada de decisdo, sera
apresentado neste capitulo os resultados da aplicacdo dos indicadores estudados. E
também serda realizada a andlise dos resultados para responder qual a evolugcéo do
desempenho econémico-financeiro de uma das maiores empresas de cosméticos do
Brasil, a NATURA, entre os anos de 2010 a 2014.

3.1 Setor de cosmeéticos brasileiro

Segundo o relatério do Bank of America, o capital da receita com itens
relacionados com a vaidade, tem um papel cada vez maior na economia global, e a
tendéncia é aumentar. Relata-se que o0 gasto com produtos e servicos relacionados
com a melhora da autoestima é maior que o PIB da Alemanha que é a 42 no ranking
da economia no mundo. (CALEIRO, 2015, s.p.)

No “capital da vaidade“ é considerado desde produtos de cosméticos,
academias até smartphones, porém do total deste capital, 90% ¢é de produtos ditos
normais, e somente 10% € de produtos de luxo. Segundo andlises realizadas nos
ultimos 5 anos esse “capital da vaidade” cresceu mais que 0s outros capitais.
(CALEIRO, 2015, s.p.)

A América Latina estad em 4° lugar no consumo de “vaidade” sendo que o
consumo maior € com cuidado pessoal. Percebe-se entdo que o mercado de
cosmeéticos € um mercado lucrativo e em crescimento, o Brasil, € o 4° maior
mercado de cosméticos do mundo. (CALEIRO, 2015, s.p.)

As vendas de cosméticos e produtos de higiene no Brasil movimenta
aproximadamente 38 bilhdes de reais por ano, o Brasil ocupa o 3° lugar do mundo
em venda desses produtos além de ser no ramo de perfumaria o mais forte. Por isso
esse mercado brasileiro tem atraido marcas estrangeiras para investimento nesse
setor, como € o caso da marca Tupperware gque entra no mercado com a Nutrimetics
aumentando a concorréncia para marcas como a Natura e Avon, que utilizam

também a venda direta como forma de comercializagio. (SALOMAO, 2015, s.p.)
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Outro exemplo que retrata que o mercado de cosmeéticos tem atraido novos
investimentos € a mineradora ALL ORE ter trocado o setor de mineracao pelo de
producao e distribuicdo de cosméticos e produtos de beleza, com o objetivo de gerar
valor para os acionistas. (EXAME.com, 27/01/2015)

Acredita-se que o crescimento do nicho de cosméticos no pais esta
relacionado com o fato da mulher vir aumentando sua participacdo na forca de
trabalho, ganhando mais autonomia e poder de consumo, além disso com a quebra
de paradigmas e a diminuicAo de preconceitos no mundo atual, o consumo
masculino de cosméticos dobrou nos ultimos 5 anos. (CALEIRO, 2015, s.p.)

Segundo Sousa (2014, s.p.) a venda de produtos de higiene, perfumaria e
cosmeéticos masculinos no Brasil representa mais de 10% do consumo nesse nicho
de mercado.

As empresas de cosméticos devido a grande concorréncia, procuram a
diferenciacéo, atualmente o investimento é focado na diversidade, buscando adaptar
0s produtos ao gosto local, ou seja, os produtos sdo adaptados as necessidades
regionais. Este tipo de investimento no Brasil é altamente rentavel pois as mulheres
chegam a utilizar cinco produtos de beleza por dia. (EXAME, 09/10/2014)

A Brazil Beauty News (07/04/2015) relata que o nicho de cosméticos cresceu
em 2014, 11%, e que esse setor é responsavel por mais de 1,8% do PIB nacional,
além disso ocupa 53% do mercado na América Latina e em se tratando de consumo
mundial, representa 9,4%.

Importante destacar que mesmo em épocas de recessdo econOmica, as
empresas da beleza sdo lucrativas. Existe um fendmeno chamado “indice Batom”,
foi assim denominado por Leonard Lauder, presidente da Esteé Lauder, em 2001,
guando percebeu que mesmo com a economia em crise apds a queda das torres
gémeas nos EUA, houve aumento das vendas no setor de cosméticos. (IG e O DIA,
03/02/2015)

No Brasil o “indice Batom” também nao é diferente, apesar da recesséo
econbmica o setor de cosméticos foi o que mais cresceu nos ultimos anos. (IG e O
DIA, 03/02/2015)

38



3.1.1 A Naturat!

A NATURA Cosmeéticos S.A. é uma sociedade andnima de capital aberto,
criada em 1969 e com sede em Itapecerica da Serra, Estado de S&o Paulo.

As atividades da NATURA e de suas diversas controladas compreendem o
desenvolvimento, a industrializagcdo, a distribuicdo e a comercializacdo de
cosmeéticos, fragrancias em geral e produtos de higiene pessoal.

A NATURA é uma marca 100% brasileira e esta presente em sete paises da
América Latina e na Franga, e é a lider no mercado brasileiro de cosméticos,
fragréancias, higiene pessoal e venda direta.

E uma empresa que tem como diferencial a preocupacdo com 0 meio
ambiente - a sustentabilidade e o foco € criar valor para a sociedade como um todo,
e buscar resultados socioecondmicos e ambientais.

A preocupagdo com o meio ambiente esta presente também na producéo,
pois procura sempre contratar pessoas capazes de integrar conhecimento cientifico
e 0 uso sustentavel da rica biodiversidade botanica brasileira. O resultado almejado
sdo criagdes cosméticas de alta qualidade, que proporcionam prazer e bem-estar.

Além disso, a NATURA busca estimular o desenvolvimento pessoal, material
e profissional das consultoras e consultores, e assim conseguir disseminar o
conceito “bem estar bem”, a fim de "contribuir com a construcdo de uma sociedade
mais prospera, justa e solidaria”

A técnica de venda utilizada é a venda direta, que é realizada por Consultores
(as) NATURA. Foi a técnica escolhida pois ela promove um forte elo entre
comprador e vendedor, favorecendo uma experiéncia de compra individualizada.

Nas operacfes no Brasil, Argentina, Chile, Peru, Colémbia, México e Franca
totaliza mais de 1,7 milhdo de Consultoras NATURA. A empresa a cada ciclo
comercial (geralmente de 21 dias) distribui um novo catalogo, a Revista Natura, que
contém todos os produtos, lancamentos e promog¢fes para todas as consultoras. A
empresa também se preocupa em realizar treinamento continuo das consultoras,
gue associado a uma gama de produtos de alta qualidade e amostras que colocam a
NATURA em posicdo de destaque na venda direta.

! Informagcdes obtidas do site da empresa: http://www.natura.com.br/www/a-natura/
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A empresa estd com novos planejamentos estratégicos relacionados com a

sustentabilidade:

A nova visdo de sustentabilidade esta totalmente alinhada a
estratégia do negdcio e pretende transformar a natura em uma
empresa geradora de impacto positivo em todas as dimensfes de
suas atividades, o que significa que a atuacdo da companhia deve
ajudar a tornar o meio ambiente e a sociedade melhores,
ultrapassando o atual paradigma de apenas reduzir e mitigar
impactos.

As demonstracdes contdbeis utilizadas na andlise foram as consolidadas.
Estas sé@o realizadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatorio
Financeiro (“IFRSs”) emitidas pelo “International Accounting Standards Board -
IASB” e as praticas contabeis adotadas no Brasil, identificadas como consolidado -
IFRS e BR GAAP.

3.2 Metodologia

Para alcancar os objetivos e conseguir responder ao problema de pesquisa 0
presente trabalho foi desenvolvido através da abordagem denominada pesquisa
Qualitativa, e quanto aos objetivos Descritiva, pois foi realizado calculo através da
aplicacao dos indicadores econdmicos e financeiros nas demonstracdes contabeis
da NATURA. Segundo Gil (2002, p. 42) o objetivo da pesquisa descritiva é a
descricdo das caracteristicas de uma populacdo ou ainda, estabelecer relacdes
entre variaveis.

Marconi e Lakatos (2011, p. 267-272) relata que a pesquisa qualitativa é
aguela que fornece analise de dados mais detalhada. Primeiro realiza coleta de
dados, e forma a base tedrica para a realizacdo da pesquisa, foi 0 executado no
presente estudo, primeiramente um embasamento tedrico, a coleta das
demonstracdes da NATURA, para depois aplicar os indices e a partir desses dados
realizar a andlise da situagdo econémica e financeira.

Como técnica de coleta de dados foi utilizada a pesquisa bibliografica que
para Gil (2002, p. 44) é quando se utiliza material ja elaborado, como livros e artigos
cientificos para o desenvolvimento da pesquisa, 0 que foi realizado no estudo para a

compreensao do tema proposto.
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Foi realizado o estudo de caso, para avaliar a evolugcdo da situagcao
econdmica e financeira da NATURA em 5 anos. O Estudo de caso é considerado um
estudo profundo de poucos objetos, para maior detalhamento e conhecimento, o que

condiz com o executado no presente estudo. (GIL, 2002, p. 54)

3.3 Resultados e Discussao

Para a realizacdo do presente trabalho, foram utilizadas as demonstracdes
financeiras (BP e DRE) da empresa NATURA dos anos de 2010 a 2014 (Anexo 1),
as demonstragOes foram obtidas via internet no Site oficial da NATURA.

3.3.1 Anélise horizontal e vertical

A andlise vertical e horizontal do Balanco patrimonial da Natura Cosméticos
S.A. dos anos de 2010 a 2014 estéo representadas no Anexo 2 e a andlise da DRE
estdo representadas no Anexo 3.

Ao verificar as analises percebe-se que a variacdo da conta caixa e
equivalentes de caixa na AV teve seu maior indice em 2012, 21,2895%, e 0 menor
em 2014, 16,1689%. Esta queda no porcentual do caixa e equivalentes em relacao
ao total do ativo ndo é o ideal, pois afeta a liquidez da empresa. (Gréfico 1)

Gréfico 1: Andlise vertical de contas do Ativo da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)
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Ainda em relacdo as contas do ativo pode-se inferir que a participacado do
subgrupo estoques dentro do ativo total aumentou de 2010 para 2011, porém de
2011 para 2014 permaneceu em queda tendo seu menor indice em 2014 de
12,3606% o que pode ser percebido no Grafico 1.

Esta variacdo em estoque para queda pode ser um indicativo de que ocorreu
um melhor planejamento em relacdo a quantidade produzida e vendida, pois
estoque elevado pode indicar investimento parado, sem retorno.

Quanto a conta imobilizado na analise vertical observa-se no Grafico 1 que
ocorreu uma queda de 2011 para 2012 porém a partir desse ano ate 2014 houve um
aumento, em 2012 o indice foi de 18,8282% e em 2014 o maior dentre os 5 anos
analisados, de 23,2240%. Ter uma conta de imobilizado elevada pode indicar
investimento, porém nao é o ideal, pois quanto maior o investimento em imobilizado
menor serd a aplicacdo em ativos de alta liquidez. Pode-se confirmar essa
inferéncia, através do resultado da conta caixa e equivalentes de caixa que obteve
resultados em sentido contrario ao da conta imobilizado.

Na analise vertical realizada no Passivo Circulante demonstrada no Grafico 2,
percebe-se que entre 2010 e 2011 ocorreu uma queda e de 2011 para 2012 ocorreu
um aumento, tendo seu maior valor de AV no ano de 2012 (44,9217%) em 2014 o
valor encontrado foi de 43,3189%. Geralmente alto percentual de passivo circulante
indica menor prazo para quitar as dividas.

Gréfico 2: Andlise vertical no Passivo circulante e ndo circulante e no Patrimdnio Liquido da
NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)
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Ao observar o passivo ndo circulante percebe-se menor indice de AV em
2010, 23,8343% e o maior em 2013, 44,0635%. O ideal é ter um passivo nao
circulante maior que o circulante indicando maior prazo para quitar as obrigacoes, e
assim menor risco de inadimpléncia. Portanto ao analisar o BP da empresa Natura
Anexo 1, verifica-se que durante os 5 anos estudados € apenas em 2013 que essa
situacdo é favoravel, ou seja, que o passivo nao circulante é maior que o passivo
circulante.

Porém apurando a liquidez da empresa, pode-se certificar que a empresa tem
capacidade de quitar suas obrigacdes, no calculo do Capital Circulante Liquido
(Tabela 1) durante os 5 anos o resultado é positivo, tendo sua maior margem, ou
seja, o AC paga o PC e ainda sobra um valor significativo, no ano de 2013. O CCL
mostra que a empresa consegue pagar suas obrigacdes de curto prazo, mesmo
quando estas sdo maiores que as dividas de longo prazo (passivo néo circulante).
Tabela 1: Capital Circulante Liquido de 2010 a 2014 da NATURA

Capital Circulante Liquido ( CCL = AC — PC); Em milhares de reais — R$

2010 2011 2012 2013 2014

673.438 928.540 963.605 1.186.093 1.120.288

Fonte: Elaborada pela autora (2015)

Quanto ao PL o ideal é ter um indice de AV elevado ja que representa capital
préprio. Nos resultados aferiu-se uma queda durante os 5 anos estudados,
chegando ao menor valor de 15,9537% no ano de 2014. O que indica que o
percentual de capital préprio no total de contas credoras do balan¢o diminuiu em
relacdo ao total de capital de terceiros, que variou nos 5 anos entre os valores de
33,6070% a 44,9217% e 23,8343% a 44,0635% no passivo circulante e no passivo
nao circulante respectivamente.

Nos resultados encontrados com a analise vertical na DRE nota-se que o
percentual do CPV em relacdo a receita liquida nao teve alteracdo significativa
variando aproximadamente 1% entre os 5 anos, tendo seu maior indice em 2014,
30,3725% e o menor em 2012, 29,4381%. O ideal para a empresa seria 0 menor
possivel, quanto menor a participagdo do CPV no total de receitas melhor, pois
indicaria um planejamento de controle custos mais eficiente. Estes resultados estao

demonstrados no Gréfico 3, a sequir.
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Gréfico 3: Andlise vertical na DRE da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Em relacdo a conta Lucro liquido do exercicio (Gréafico 3) obteve seu maior
indice em 2011, 14,8604% e a partir dai se manteve em queda constante chegando
ao indice de 10,0051% em 2014. A queda observada na participagdo percentual do
lucro liquido no total da receita liquida pode estar relacionada com o aumento do
CPV e das despesas operacionais e financeiras.

Através da analise horizontal constata-se que entre os anos de 2010 e 2014 a
conta caixa e equivalentes de caixa obteve um aumento de 107,8032%. Porém
como estudado na analise vertical o percentual dessa conta em relagéo ao ativo total
nao teve variacao significativa nos 5 anos.

J& na conta estoques o aumento foi de 55,7197% entre os anos de 2010 e
2014. O que mostra um aumento do valor da conta de estoques quando comparado
0 primeiro e o Ultimo ano estudados, mas o calculo da andlise vertical apresentou
uma queda entre 2011 e 2014.

Na conta imobilizado quando realizada a andlise horizontal apresentou um
aumento de 198,3489% de 2010 a 2014, o que poderia representar um problema
afetando a liquidez da empresa, porém a conta de caixas e equivalentes como visto,
também apresentou um aumento significativo. Isso pode ter ocorrido devido ao
aumento observado na receita liquida, que entre 2010 e 2014 mostrou um aumento
de 44,2250% na analise horizontal.

Apesar da recessédo econdmica nota-se pela analise horizontal que a receita

liguida cresceu aproximadamente 44%, porém a conta CPV teve praticamente o
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mesmo aumento de 44% nesse periodo. Uma justificativa desse aumento do CPV, é
o fato do tabelamento de precos, assim, o aumento da receita estara relacionado ao
aumento do CPV, pois ndo ocorrera discrepancia entre Venda versus consumo de
matéria-prima.

A analise horizontal do lucro liquido como observado no Anexo 3 obteve uma
queda de 0,3802% entre 2010 e 2014, apesar do aumento da receita liquida em
aproximadamente 44%. Pode-se entdo relacionar essa queda do lucro liquido com o
aumento das despesas de venda e administrativas que cresceram respectivamente
57,2526% e 87,1932%, e também ao aumento do CPV de 44% entre 2010 e 2014
(R$ 1.556.806 em 2010 para R$2.250.120 em 2014), pois alto CPV, indica menor

margem de contribuicdo para pagar as despesas.

3.3.2 indices de Liquidez

Os indices de liquidez retratam a situacao financeira da NATURA, e seu grau
de liquidez, ou seja, a capacidade de quitar as obrigacbes. Os resultados
encontrados estéo retratados no Grafico 4.

Gréfico 4: indices de Liquidez da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)
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O indice de liquidez imediata apresentou os menores resultados quando
comparado com os demais indices de liquidez e seus valores no decorrer dos 5
anos analisados, ndo apresentou diferenca significativa. Isto representa que nesses
5 anos para cada $1,0 de divida de curto prazo a empresa possuia em média
$0,4313 de caixa e equivalente de caixa para cumprir a obrigacao.

Mostra, entdo que a empresa ndo consegue quitar suas obrigagdes de curto
prazo utilizando somente as disponibilidades (caixa e equivalentes de caixa).
Dependendo das demais contas do ativo e até mesmo de capital de terceiros.

O indice de liquidez seca assim como o de liquidez imediata apresentou
pouca variacao ao longo dos 5 anos variando entre 1,0738 no ano de 2014 e 1,1881
em 2011. Os resultados mostram que para cada $1,0 de divida de curto prazo em
média nos 5 anos estudados a NATURA tem $1,1244 no ativo circulante menos o
valor do estoque. Este indice deixa claro que a empresa ndo depende de capital de
terceiros para quitar suas dividas de curto prazo.

Ja o indice de liquidez corrente foi 0 que apresentou os maiores resultados
dentre os indices de liquidez nos 5 anos analisados, tendo seu pico em 2011,
quando apresentou $1,7284 de ativo circulante para cada $1,0 de passivo circulante.
De 2011 para 2012 este indice teve uma queda, tendo apenas $ 1,3991 de ativo
circulante. J4 entre os anos de 2013 e 2014 apresentou pequena variacdo. Estes
resultados s6 confirmam os resultados do indice de Liquidez seca, de que a
empresa consegue quitar suas dividas de curto prazo sem precisar de capital de
terceiros.

O indice de liquidez geral foi o Unico indice de liquidez que apresentou uma
gueda constante durante os 5 anos estudados, tendo seu melhor resultado em 2010,
com valor de $1,2937 de ativo circulante mais o ativo realizavel a longo prazo para
cada $1,0 de passivo total e seu pior resultado em 2014, valor de $0,8128.

Segundo Ferrari (2014, p. 99) este indice deve ser superior a 1 para
considerar aceitavel a situacdo financeira da empresa, para a NATURA sua situagéo
financeira estd aproximadamente 0,2 abaixo do limite em 2013 e 2014, nédo
conseguindo portanto quitar suas dividas de curto e longo prazo somente com o0
ativo da empresa. Esta queda pode estar relacionada com a recessdo econémica no

Brasil e também aos altos investimentos realizados pela empresa nesses 2 anos.
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3.3.3 Indices de Estrutura de Capital

Os indices de estrutura de capital aplicados foram o grau de endividamento,
composicdo do endividamento e imobilizacdo do PL, eles relacionam capital de

terceiros e capital proprio.
3.3.3.1 Grau de endividamento

Através do Gréfico 5 verifica-se que o grau de endividamento da empresa
NATURA apresentou um aumento de aproximadamente 1,0 por ano apresentando
resultado em 2010 de 1,5621 e chegando em 2014 a alcancar o valor de 5,2681.
Isso representa que a empresa tem uma dependéncia significativa de capital de
terceiros.

Gréfico 5: Grau de Endividamento da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Este indice mostra que a NATURA aumentou suas dividas gradativamente ao
longo dos 5 anos, o que pode ser comprovado pelo aumento da AH entre 2010-2014
do passivo circulante e passivo ndo circulante de respectivamente 160,6856% e
281,8687%. Dentre as contas do passivo as que tiveram maior crescimento ao longo
dos 5 anos foram as contas de empréstimos e financiamentos de curto e longo

prazo.
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Retrata, portanto, este indice que a participacdo na empresa de capital de
terceiros aumentou durante os 5 anos estudados.

3.3.3.2 Composicédo do Endividamento

Este indice apresentou resultados estaveis ao longo dos anos de 2010 a
2015, o que mostra que a porcentagem de divida de curto prazo em relagédo ao total
da divida ndo alterou significativamente nos 5 anos estudados, demonstrados os
valores encontrados no Grafico 6.
Gréfico 6: Composicdo do Endividamento da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Observa-se nesta andlise que durante os anos de 2010 a 2014 em média
0,5354, ou seja, 53,54% das obrigacdes da NATURA sao de curto prazo. O ideal
seria um maior prazo de pagamento para as dividas, o que acontece é que somente
em 2013 as dividas de curto prazo estdo abaixo de 50% do total das dividas. Ou
seja, as obrigacdes de longo prazo representam menos de 50% das obrigacOes de
2010 a 2012 e 2014, e por isso a empresa pode apresentar dificuldade de quitar
suas obrigagbes, o ciclo operacional ndo é favoravel com curto prazo para

pagamento das dividas.
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3.3.3.3 Imobilizag&o do PL

Os resultados desse indicador observados no Grafico 7, demonstram que a
NATURA em 2010 aplicou em ativo de baixa liquidez $0,5411 para cada $1,0 de
capital proprio e esse valor aumentou ao longo dos 5 anos, sendo o valor de
$0,7703 em 2011, $0,9498 em 2012, $1,6409 em 2013 e de $1,9860 em 2014.
Gréfico 7: Imobilizagéo do PL da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Segundo o Site Globo.com (15/02/2012) a previsdo para investimento em
imobilizado da empresa em 2012 era de R$420 milhdes, o que corrobora com o
aumento desse indice em 2012 comparando com 0s anos anteriores. Isso pode
também ser observado através da analise horizontal que demonstrou um aumento
de 26,4425% da conta imobilizado e um aumento de 40,4236% da conta intangivel
em 2012.

Em 2013 a NATURA investiu R$554 milhdes (Site Globo.com, 12/02/2014) o
que é retratada tanto no aumento do indice imobilizacdo do PL quanto na andlise
horizontal que mostra que as contas do imobilizado e intangivel aumentaram
respectivamente em 42,2507% e 108,8368%. Ainda segundo dados do Site
Globo.com (12/02/2014) o planejado seria investir R$ 500 milhdes em 2014, o que
parece ter sido ainda maior devido o aumento significativo do indice imobilizacédo do
PL em 2014, mostrado no Grafico 7.
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Estes investimentos também podem justificar o aumento observado no
indicador Grau de endividamento, estudado anteriormente (Gréfico 5).

O ideal do ponto de vista financeiro segundo Martins et. al. (2014, p. 141) é
gue quanto menor este indice melhor a situacdo da empresa, ou seja, menor a
dependéncia de capital de terceiros. Porém ndo basta analisar este indice
separadamente, € necessario observar outros aspectos, e analisando a situacao
especifica da empresa, infere-se que apesar do aumento desse indice a empresa
continua conseguindo gerar retorno para os acionistas (indice, rentabilidade do PL) e

cumprir suas obrigacdes (indices de liquidez).

3.3.4 indices de Rentabilidade

Para o célculo desses indices foi necessério a utilizacdo tanto do BP quanto
da DRE da NATURA. Os indices aplicados para retratar a situacdo econdémica da
empresa foram o giro do ativo, a margem operacional, rentabilidade do ativo e
rentabilidade do PL.

3.3.4.1 Giro do ativo

Os resultados deste indice demonstraram que para cada real investido no
ativo total a empresa conseguiu converter em receita $ 1,5943 em 2010, $1,4741 em
2011, $ 1,1805 em 2012, $ 1,1220 em 2013 e $ 1,0289 em 2014, observa-se
claramente pelo Gréfico 8, a seguir, que ocorreu uma queda desse indice nos anos
de 2010 a 2014.
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Gréfico 8: Giro do Ativo da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Importante citar que a queda observada ao longo dos 5 anos pode ser
justificada pelo aumento da conta estoques, investimentos e imobilizado durante
esses anos, que pode ter impactado no valor total do ativo. Aufere-se destes
resultados que as decisdes quanto a aplicacdo de recursos da empresa é
vantajosa, ou seja, gera retorno, jA que o indice apesar de apresentar queda

constante, manteve nos 5 anos valor acima de 1,0.
3.3.4.2 Margem Operacional
Para calculo desse indice foi utilizada a DRE da empresa estudada, ja que

relaciona lucro operacional com receita de vendas, os resultados encontrados estao

representados no Grafico 9, a seguir.
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Gréfico 9: Margem Operacional da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Os resultados mostram que a empresa em meédia converteu 21,34% das
vendas em lucro entre 2010 e 2012, j& em 2013 a margem operacional foi de
17,94% e em 2014 caiu para 14,80%.

Segundo Martins et al (2014, p. 197) este indice mostra a capacidade da
empresa transformar em lucro a receita de vendas. A queda observada nesse indice
pode estar relacionada com o aumento observado nas despesas e no CPV
retratadas na AH e AV dessas contas. Porém apesar da queda do indice, a empresa
foi capaz de converter um bom percentual de vendas em lucro durante os anos de
2010 e 2014.

Essa queda indica, portanto, que 0s custos e despesas absorveram uma

porcentagem maior das vendas em 2014 que nos anos anteriores.
3.3.4.3 Rentabilidade do Ativo

Para calcular esse indicador foi utilizado o BP e a DRE ja que relaciona lucro
e ativo. Os resultados demonstraram que para cada real investido no ativo a

NATURA foi capaz de obter $0,2250 de lucro liquido em média nos anos de 2010 e

2011. Este indice como verifica-se no Gréfico 10, a seguir, apresentou uma queda
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constante do ano de 2010 para 2014. Os valores do indice foram de $0,1602 em
2012, $0,1357 em 2013 e $0,1029 em 2014.
Gréfico 10: Rentabilidade do Ativo da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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O que observou-se foi que a eficiéncia da empresa gerar lucro a partir dos
seus investimentos totais foi decaindo ao longo dos 5 anos, o que pode ser
justificado pela diminuicdo do lucro liquido nesses anos, retratada na AH da conta
lucro liquido 2010-2014 de -0,3802%, e também pelo aumento dos investimentos
nesses periodos.

3.3.4.4 Rentabilidade do PL

Os resultados encontrados na aplicacdo desse indicador mostraram que o
potencial da NATURA gerar retorno para os acionistas foi de 59,17% em 2010,
66,46% em 2011, 65,94% em 2012, 72,57% em 2013 e de 64,53% em 2014.
Percebe-se com esses resultados apresentados no Gréfico 11, a seguir, que de
2010 para 2013 a capacidade para gerar retorno para 0s acionistas aumentou,

porém de 2013 para 2014 caiu quase 10%.
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Gréfico 11: Rentabilidade do PL da NATURA dos anos de 2010 a 2014
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Fonte: Elaborado pela autora (2015)

Este indice apresentou resultado favoravel pois retrata que o capital préprio,
capital investido pelos acionistas, esta obtendo rendimentos acima da taxa basica de
juros, a taxa Selic, que em 2014 era de 11,75%. Ou seja, a empresa conseguiu
durante os 5 anos cobrir o custo de capital proprio. A NATURA se mostrou entéo
como uma boa opcdo de investimento, ja que consegue gerar retorno para seus
investidores cima de 50%.

O resultado de 2011 foi segundo o Site Globo.com acima das expectativas, e
o EBTIDA (lucro antes dos juros, impostos, depreciagdo e amortizacéo) registrou em
2011 crescimento de 13,4%, (Site Globo.com, 15/02/2012) o que pode justificar o
crescimento desse indice em aproximadamente 7%, melhores resultados
econdmicos, geraram maior retorno para os acionistas.

O aumento da receita liquida da empresa NATURA de 2010 para 2011 de
8,8512% apurado na analise horizontal, pode ser devido ao aumento do numero de
consultoras da NATURA no Brasil em 17,5%. Pode-se atribuir esse aumento da
receita liqguida também ao fato da empresa ter investido R$236,9 milhdes em 2010
em tecnologia da informacédo, capacidade produtiva e infraestrutura logistica. (Site
Globo.com, 23/02/2011)

A empresa NATURA apesar da crise financeira no Brasil em 2014 apresentou

um crescimento de 5,6789% na receita de venda, este resultado corrobora com a
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informagao publicada por Shimamoto (2015, s.p.) que relata um crescimento em
2014 de 5,7% da empresa NATURA. Além disso 2014 foi um ano importante ja que
a NATURA recebeu a certificacdo de empresa B, que € uma denominacao para

empresas que conseguem integrar questdes socioambientais ao modelo de negdcio.
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CONSIDERACOES FINAIS

A empresa estudada € umas maiores empresas de cosméticos brasileira, que
precisa se preocupar em analisar seus resultados de maneira profunda e completa,
para nao perder lugar no mercado para as concorrentes, jA& que o nicho de
cosmeéticos brasileiro é atrativo para novas marcas.

A NATURA apresentou, nos anos de 2010 a 2012 e 2014, dividas de curto
prazo maiores que a de longo prazo que, apesar de ndo ser o ideal, quando
analisado esse fato com os demais indices percebe-se que € uma empresa capaz
de quitar suas obrigacdes sem dependéncia de capital de terceiros.

O indice de liquidez geral comprova a afirmacéo anterior, pois € uma medida
de seguranca financeira e para se obter essa seguranca deve ser maior que 1,0, a
empresa apresentou esse indice abaixo do ideal em 0,2 apenas, em 2013 e 2014, o
gue pode ser justificado pelo cenario econémico da época. Pode-se inferir entdo que
a NATURA, durante os 5 anos estudados obteve boa situacao financeira.

Importante destacar que os indices de estrutura de capital elevaram durante
0s 5 anos enquanto os indices de rentabilidade apresentaram evolugdo inversa, ou
seja, diminuiram, o que indica que a participacdo de capital de terceiros aumentou
nesse periodo.

Essa maior porcentagem de capital de terceiros pode ter ocorrido devido aos
grandes investimentos realizados. Poderia ser um problema pois afeta a liquidez,
porém no caso da NATURA ndo mostrou ser um problema ja que as decisbes de
aplicacao de recursos pelos gestores se mostrou vantajosa, ou seja, a empresa tem
volume de venda suficiente para gerar retorno.

Outro ponto importante observado foi que apesar da recessao econémica em
2014, a NATURA, apresentou crescimento das vendas entre os anos de 2010 e
2014, porém o lucro liquido ndo acompanhou esse resultado. E uma empresa com
altos custos e despesas operacionais e financeiras, o que afetou o resultado liquido
durante o periodo, que caiu, 0,38%.

Em 2014 de uma receita de vendas de mais de 7 milhGes de reais, o lucro
liquido foi de R$741.221,00 apenas. Os custos e despesas elevadas podem estar
atrelados a preocupacdo com o meio ambiente e o desenvolvimento sustentavel,

que € o diferencial da empresa. Ou talvez os altos custos sejam apenas a falta de
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um controle de custos mais eficaz. Ja& o aumento das despesas financeiras pode ser
atribuido aos altos investimentos realizados no periodo, aumento de investimentos
resultam em aumento de empréstimos o0 que gera maiores juros.

Apo6s o estudo realizado foi possivel concluir que a NATURA € atrativa para
os investidores, pois possui boa capacidade de gerar retorno para seus acionistas. O
indice que retrata essa situacdo teve queda entre 2013 e 2014, mas manteve no
periodo analisado indices acima de 60%. Pode-se afirmar entdo que a NATURA é
uma boa opcédo de investimento, pois seu indice de retorno de capital proprio esta
acima da taxa bésica de juros, a taxa Selic, que em 2014 era de 11,75%.

Conclui-se, portanto, que a empresa NATURA Cosméticos S.A. nos anos de
2010 a 2014 apresentou boa situacdo financeira e econémica, pois consegue quitar
suas obrigacdes, e apesar do aumento da participacdo de capital de terceiros,
continuou gerando retorno a partir de seus ativos, e a partir do capital proprio.

Enfim a técnica analise de demonstracfes contabeis € de suma importancia
para que 0s usuarios consigam compreender a real situacdo da empresa. Porém o
estudo ndo esgota 0 assunto por se tratar de uma técnica contabil complexa e
abrangente, por isso novos estudos devem ser realizados.

Uma sugestdo seria a realizagcdo de um estudo da situagcdo econdémica e
financeira da NATURA, comparando com outra empresa do mesmo nicho

mercadoldgico.

57



REFERENCIAS

ARAUJO, Rogéria Rodrigues Machado. Contabilidade comercial I: livro didatico
/Rogéria Rodrigues Machado Araujo, Sheila Tonelli Westrupp Victoretti ;design

instrucional Leandro Kingeski Pacheco. — Palhocga: UnisulVirtual, 2007.

ASSAF NETO, Alexandre. Estrutura e andlise de balancos: um enfoque econdmico-
financeiro. 8. ed. — 4. reimpr. Sdo Paulo: Atlas, 2009.

BATALHA, Marco Aurélio. A Nova Estrutura do Balango Patrimonial. Disponivel em<
http://www.faculdadedoguaruja.edu.br/revista/downloads/edicao82014/artigo03-a-

nova-estrutura-do-balanco-patrimonial.pdf >Acesso em 22/08/2015

Brazil Beauty News. Mercado brasileiro de cosméticos cresceu 11% em 2014, 2015.
Disponivel em: <http://www.brazilbeautynews.com/mercado-brasileiro-de-

cosmeticos-cresceu-de-11-em,630> Acesso em 10/10/2015

BRUNI, Adriano Leal. A Andlise Contabil e Financeira. 3.ed. Sao Paulo: Atlas, 2014.
329 p. (Desvendando as financgas; 4).

CALEIRO, Jodo Pedro. “Vaidade” é a 42 maior economia do mundo”.
EXAME.com,19/05/2015. Disponivel em
<http://exame.abril.com.br/economia/noticias/vaidade-e-a-4a-maior-economia-do-
mundo> Acesso em 10/10/2015

CARVALHO, Johnny Santana de; MATSUMOTO, Alberto Shigueru. Analise
Referencial versus Analises Vertical e Horizontal aplicadas ao setor de
telecomunicagodes. Disponivel em:
<http://www.aedb.br/seget/arquivos/artigos06/435 Analise%20referencial%20x%20a
nalises%20V%20e%20H.pdf> Acesso em 07/ 09/ 2015

58


http://www.faculdadedoguaruja.edu.br/revista/downloads/edicao82014/artigo03-a-nova-estrutura-do-balanco-patrimonial.pdf
http://www.faculdadedoguaruja.edu.br/revista/downloads/edicao82014/artigo03-a-nova-estrutura-do-balanco-patrimonial.pdf
http://www.brazilbeautynews.com/mercado-brasileiro-de-cosmeticos-cresceu-de-11-em,630
http://www.brazilbeautynews.com/mercado-brasileiro-de-cosmeticos-cresceu-de-11-em,630
http://exame.abril.com.br/economia/noticias/vaidade-e-a-4a-maior-economia-do-mundo
http://exame.abril.com.br/economia/noticias/vaidade-e-a-4a-maior-economia-do-mundo
http://www.aedb.br/seget/arquivos/artigos06/435_Analise%20referencial%20x%20analises%20V%20e%20H.pdf
http://www.aedb.br/seget/arquivos/artigos06/435_Analise%20referencial%20x%20analises%20V%20e%20H.pdf

CREPALDI, Silvio Aparecido. Curso basico de contabilidade: resumo da teoria,
atendendo as novas demandas de gestdo empresarial, exercicios e questdées com
resposta. 6. Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

EXAME.com. All Ore desiste de mineracdo e mira empresa de cosméticos.
27/01/2015. Disponivel em <http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/all-ore-

desiste-de-mineracao-e-mira-empresa-de-cosmeticos> Acesso em 10/10/2015

EXAME.com. Industria de cosméticos trabalha sob medida para o publico,
09/10/2014. Disponivel em: <http://lexame.abril.com.br/estilo-de-
vida/noticias/industria-de-cosmeticos-trabalha-sob-medida-para-o-publico>  Acesso
em 10/10/2015

FERRARI, Ed Luiz. Analise das demonstracdes contabeis. Niteroi, RJ: Impetus,2014.

GIL, Antbnio Carlos. Como elaborar projetos de pesquisa. 4. ed. - Sado Paulo: Atlas,
2002.

Globo.com, Lucro da Natura cresce 8,8% em 2010, para R$ 744 milhdes.
03/02/2011. Disponivel em <http://gl.globo.com/economia/noticia/2011/02/lucro-da-
natura-cresce-88-em-2010-para-r-744-milhoes.html> Acesso em 20/10/2015

Globo.com. Lucro da Natura chega a R$ 830,9 milhdes em 2011, alta de 11,7%.
15/02/2012. Disponivel em
<http://gl.globo.com/economia/negocios/noticia/2012/02/lucro-da-natura-chega-r-
8309-milhoes-em-2011-alta-de-117.htmI> Acesso em 20/10/2015

Globo.com. Lucro liquido da Natura cai 3,6% em 2013, para R$ 842,6 milhdes.
12/02/2014. Disponivel em:
<http://g1l.globo.com/economia/negocios/noticia/2014/02/lucro-liquido-da-natura-cai-
36-em-2013-para-r-8426-milhoes.html> Acesso em 20/10/2015

IUDICIBUS, Sérgio de. Andlise de Balancgos. 10. Ed. S&o Paulo: Atlas, 2010.

59


http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/all-ore-desiste-de-mineracao-e-mira-empresa-de-cosmeticos
http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/all-ore-desiste-de-mineracao-e-mira-empresa-de-cosmeticos
http://exame.abril.com.br/estilo-de-vida/noticias/industria-de-cosmeticos-trabalha-sob-medida-para-o-publico
http://exame.abril.com.br/estilo-de-vida/noticias/industria-de-cosmeticos-trabalha-sob-medida-para-o-publico
http://g1.globo.com/economia/noticia/2011/02/lucro-da-natura-cresce-88-em-2010-para-r-744-milhoes.html
http://g1.globo.com/economia/noticia/2011/02/lucro-da-natura-cresce-88-em-2010-para-r-744-milhoes.html
http://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/2012/02/lucro-da-natura-chega-r-8309-milhoes-em-2011-alta-de-117.html
http://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/2012/02/lucro-da-natura-chega-r-8309-milhoes-em-2011-alta-de-117.html
http://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/2014/02/lucro-liquido-da-natura-cai-36-em-2013-para-r-8426-milhoes.html
http://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/2014/02/lucro-liquido-da-natura-cai-36-em-2013-para-r-8426-milhoes.html

IUDICIBUS, Sérgio de. Contabilidade introdutéria/equipe de professores da
Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade da USP; coordenacéo
Sérgio ludicibus. 11.Ed. Sdo Paulo: Atlas,2010

LAKATOS, Eva Maria; MARCONI, Marina de Andrade. Metodologia Cientifica. 6.ed.
Séo Paulo: Atlas, 2011.

Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976, dispde sobre as sociedades por agéao.
Disponivel em <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/|6404compilada.htm>
Acesso em 27/04/2015

Lei n° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, altera e revoga dispositivos da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, e da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e
estende as sociedades de grande porte disposicdes relativas a elaboracdo e
divulgacao de demonstracdes financeiras. Disponivel em
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2007/lei/111638.htm > Acesso
em 31/08/2015

MARION, José Carlos. Contabilidade empresarial. 16. Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2012.

MARTINS, Eliseu; MIRANDA, Gilberto José; DINIZ, Josedilton Alves. Analise

didatica das demonstracdes contabeis. Sao Paulo: Atlas, 2014. 252 p.
MORANTE, Antonio Salvador. Analise das demonstracdes financeiras: aspectos
contabeis da demonstracédo de resultado e do balanco patrimonial. 2.ed. S&o Paulo:

Atlas, 2009.

NATURA. Disponivel em <http://www.natura.com.br/www/a-natura/> Acesso em
10/10/2015

NEVES, Silvério das; VICECONTI, Paulo Eduardo V. Contabilidade Avancada e

Andlise das Demonstracdes Financeiras. 16.ed. S&o Paulo: Saraiva, 2011.

60


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404compilada.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2007/lei/l11638.htm
http://www.natura.com.br/www/a-natura/

O Dia. Crise estimula venda de cosméticos. IG e O DIA, 2015. Disponivel em:
<http://odia.ig.com.br/noticia/economia/2015-02-03/crise-estimula-venda-de-

cosmeticos.html> Acesso em 10/10/2015

RIBEIRO, Osni Moura. Contabilidade Geral facil. 3.ed. Sao Paulo: Saraiva,2002.

SALOMAO, Karin. Tupperware vai comecar a vender cosméticos no Brasil.
EXAME.com, 03/06/2015. Disponivel em:
<http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/tupperware-vai-comecar-a-vender-

cosmeticos-no-brasil> Acesso em 10/10/2015

SILVA, Alexandre Alcantara da. Estrutura, andlise e interpretacdo das

demonstracdes contabeis. 2.ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

SHIMAMOTO, Marina. Natura cresce 5,7% em 2014. Site Investimentos e noticias
11/02/2015. Disponivel em
<http://investimentosenoticias.com.br/noticias/negocios/natura-cresce-5-7-em-2014>
Acesso em 20/10/2015

SOUSA, Dayanne. Consumo masculino de cosméticos dobra em 5 anos.
EXAME.com, 08/08/2014. Disponivel em
<http://exame.abril.com.br/economia/noticias/consumo-masculino-de-cosmeticos-

dobra-em-5-anos> Acesso em 10/10/2015

61


http://odia.ig.com.br/noticia/economia/2015-02-03/crise-estimula-venda-de-cosmeticos.html
http://odia.ig.com.br/noticia/economia/2015-02-03/crise-estimula-venda-de-cosmeticos.html
http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/tupperware-vai-comecar-a-vender-cosmeticos-no-brasil
http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/tupperware-vai-comecar-a-vender-cosmeticos-no-brasil
http://investimentosenoticias.com.br/noticias/negocios/natura-cresce-5-7-em-2014
http://exame.abril.com.br/economia/noticias/consumo-masculino-de-cosmeticos-dobra-em-5-anos
http://exame.abril.com.br/economia/noticias/consumo-masculino-de-cosmeticos-dobra-em-5-anos

ANEXOS

Anexo 1: Balanco Orcamentario e DRE da NATURA COSMETICOS S.A.

dos anos de 2010 a 2014

NATURA COSMETICOS S.A.

http://www.natura.com.br/www/a-natura/

Balango Orgamentario

(em milhares de reais-R$)

Ativos

Circulantes

Caixa e equivalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Contas a receber de clientes
Estoques

Impostos a recuperar

Partes relacionadas
Instrumentos Financeiros derivativos
Outros ativos circulantes
Outros créditos

Total dos ativos Circulantes

N&o Circulantes

Realizavel a Longo Prazo

Impostos a recuperar

Imp.de renda e cont. social diferidos
Depositos judiciais

Outros ativos néo circulantes
Investimentos

Imobilizado

Intangivel

Total dos ativos nao circulantes

TOTAL DO ATIVO

2010
R$

560.229

570.280
571.525
101.464

66.399
1.869.897

109.264
180.259
337.007

44,904

560.467
120.073
1.351.974

3.221.871

2011
R$

515.610

641.872
688.748
201.620

28.626
126.783

2.203.259

111.239
189.552
295.839

29.935

800.434
162.754
1.589.753

3.793.012

2012
R$

1.144.390
498.672
651.416
700.665
144.459

80.928
157.787

3.378.317

151.350
214.246
349.537

41.295

1.012.089
228.545
1.997.062

5.375.379

2013
R$

1.016.293
293.015
807.001
799.521
181.104

153.634
262.365

3.512.933

175.062
193.767
412.404

37.165

1.439.704
477.286
2.735.388

6.248.321

2014
R$

1.164.174
531.812
847.487
889.977
240.329

317.023
248.482

4.239.284

182.706
147.763
263.324

85.655

1.672.147
609.204
2.960.799

7.200.083
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NATURA COSMETICOS S.A.
http://www.natura.com.br/www/a-natura/
Balanco Orcamentario

(em milhares de reais -R$)

Passivo

Circulante

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores e outras contas a pagar
Fornecedores - partes relacionadas
Salérios, part. results e encargos sociais
Obrigag6es tributarias

Provis&o riscos trib.,civeis e trab
Proviséo aquisicdo part. nédo controladores
Instrumentos financeiros derivativos
Outras obrigacdes

Total passivos circulantes

N&o Circulante

Empréstimos e financiamentos

ObrigagGes tributarias

Proviséo riscos trib.,civeis e trabalhistas
Proviséo perdas em invest. Controladas
Provis&o plano assisténcia médica
Provisédo aquisicdo part. nédo controladores
Outras provisdes

Total passivo ndo circulante

Patrimdnio Liquido

Capital Social

Reservas de capital

Reservas de lucro

Acdes em tesouraria

Dividendo adicional proposto
QOutros resultados abrangentes
Ajustes de avaliagdo patrimonial

Total do PL dos acionistas controladores
Participagdo dos ac.ndo cont. no PL
controlada

Total PL

Total passivo e PL

2010
R$

226.595
366.494

162.747
371.815

4.061
64.747
1.196.459

465.068
209.316
73.784

19.742

767.910

418.061
149.627
282.944
-14
430.079
-23.196

1.257.501

1
1.257.502

3.221.871

2011
R$

168.962
488.980

132.045
446.800

37.932
1.274.719

1.017.737
140.545
64.957

44.809
1.268.048

427.073
160.313
292.457
-102.849
490.885
-17.635

1.250.244

1
1.250.245

2012
R$

999.462
649.887

211.814
501.509

52.040
2.414.712

1.325.057
177.259
63.293

88.961
1.654.570

427.073
155.905
308.079
-66.105
491.343
-10.199

1.306.096

1
1.306.097

2013
R$

693.117
706.586

177.636
659.309

90.192
2.326.840

2.200.789
215.647
73.829

262.966
2.753.231

427.073
150.442
162.612
-83.984

496.393
-6.899

1.145.637

22.613
1.168.250

3.793.012 5.375.379 6.248.321

2014
R$

1.466.599
599.621

210.515
715.468

48.221

78.572
3.118.996

2.514.611
98.992
75.763

97.244
145.798
2.932.408

427.073
137.278
189.277
-37.851
449.273

-41.350
1.123.700

24.979
1.148.679

7.200.083
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NATURA COSMETICOS S.A.

http://www.natura.com.br/www/a-natura/

Demonstracdo do Resultado

(em milhares de reais - R$)

Receita Liquida

CPV
Lucro Bruto
Desp./rec. Operacionais

Vendas

Administrativas e gerais
Participacéo resultados
Remuneracédo dos adm.

Result. de equiv. Patrimonial
Qutras rec./desp. Operacionais
Lucro Op. Antes resultado financ.

Resultado Financeiro
Receitas financeiras

Despesas financeiras

Lucro antes do IR e CSLL
IRe CSLL

Lucro Liquido do exercicio

2010
R$
5.136.712

1.556.806
3.579.906

1.704.322

-605.442
-70.351
-14.417

-17.468
1.167.905
53.639

-103.375

1.118.169
-374.120

744.050

2011
R$
5.591.374

1.666.300
3.925.074

1.952.740

-680.730
-30.168
-9.443

63.077
1.315.070
122.698

-200.038

1.237.730
-406.829

830.901

2012
R$
6.345.669

1.868.045
4.477.624

2.212.205

-772.688
-90.799
-20.739

-11.643
1.369.550
161.808

-255.258

1.276.100
-414.878

861.222

2013
R$
7.010.311

2.089.785
4.920.526

2.470.730

-962.154
-61.943
-18.554

8.851
1.415.996
364.222

-522.472

1.257.746
-409.940

847.806

2014
R$
7.408.422

2.250.120
5.158.302

2.680.091

1.133.346

19.807
1.364.672

483.837
-752.116

1.096.393
-355.172

741.221
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Anexo 2: Analise Vertical e Horizontal do Balango Orgamentario da
NATURA COSMETICOS S.A. dos anos de 2010 a 2014

NATURA COSMETICOS S.A.

Balango Orgamentario
ANALISE VERTICAL

Ativos

Circulantes

Caixa e equivalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Contas a receber de clientes
Estoques

Impostos a recuperar

Partes relacionadas
Instrumentos Financeiros derivativos
Outros ativos circulantes
Outros créditos

Total dos ativos Circulantes

N&o Circulantes

Realizavel a Longo Prazo

Impostos a recuperar

Imp.de renda e cont. social diferidos
Depositos judiciais

Outros ativos nédo circulantes
Investimentos

Imobilizado

Intangivel

Total dos ativos ndo circulantes

TOTAL DO ATIVO

AV (%)
2010

17,3883

17,7003
17,7389
3,1492

2,0609
58,0376

3,3913
5,5949
10,4600
1,3937

17,3957
3,7268
41,9624

100

AV (%)
2011

13,5937

16,9225
18,1583
5,3156

0,7547
3,3425

58,0873

2,9327
4,9974
7,7996
0,7892

21,1029
4,2909
41,9127

100

AV (%)
2012

21,2895
9,2770
12,1185
13,0347
2,6874

1,5055
2,9354

62,8480

2,8156
3,9857
6,5026
0,7682

18,8282
4,2517
37,1520

100

AV (%)
2013

16,2651
4,6895
12,9155
12,7958
2,8984

2,4588
4,1990

56,2220

2,8017
3,1011
6,6002
0,5948

23,0415
7,6386
43,7780

100

AV (%)
2014

16,1689
7,3862
11,7705
12,3606
3,3379

4,4030
3,4511

58,8783

2,5376
2,0522
3,6572
1,1896

23,2240
8,4611
41,1217

100



NATURA COSMETICOS S.A.
Balango Orgamentario
ANALISE VERTICAL

Passivo

Circulante

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores e outras contas a pagar
Fornecedores - partes relacionadas
Salérios, part. results e encargos sociais
Obrigag6es tributarias

Proviséo riscos trib.,civeis e trab
Provisédo aquisicdo part. ndo controlad.
Instrumentos financeiros derivativos
Outras obrigacdes

Total passivos circulantes

Nao Circulante

Empréstimos e financiamentos
Obrigag6es tributarias

Provisao riscos trib.,civeis e trabalhistas
Proviséo perdas em invest. Controladas
Proviséo plano assisténcia médica
Proviséo aquisi¢cdo part. ndo controlad.
QOutras provisbes

Total passivo néo circulante

Patriménio Liquido

Capital Social

Reservas de capital

Reservas de lucro

Acdes em tesouraria

Dividendo adicional proposto

Outros resultados abrangentes

Ajustes de avaliagdo patrimonial

Total do PL dos acionistas controladores
Participacdo dos ac.n&o cont. no PL cont.
Total PL

Total passivo e PL

AV (%)
2010

7,0330
11,3752

5,0513
11,5403

0,1260
2,0096
37,1355

14,4347
6,4967
2,2901

0,6127

23,8343

12,9757
4,6441
8,7820
-0,0004
13,3487
-0,7200

39,0301

39,0302

100

AV (%)
2011

4,4546
12,8916

3,4813
11,7796

1,0000
33,6070

26,8319
3,7054
1,7125

1,1814
33,4312

11,2595
4,2265
7,7104

-2,7115

12,9418

-0,4649

32,9618

32,9618

100

AV (%)
2012

18,5933
12,0901

3,9404
9,3297

0,9681
44,9217

24,6505
3,2976
1,1775

1,6550
30,7805

7,9450
2,9004
5,7313
-1,2298
9,1406
-0,1897

24,2977

24,2978

100

AV (%)
2013

11,0929
11,3084

2,84294
10,55178

0
1,4435
37,2394

35,2221
3,4513
1,1816

4,2086
44,0635

6,8350
2,4077
2,6025

-1,3441
7,9444

-0,1104

18,3351
0,3619
18,6970

100

AV (%)
2014

20,3692
8,3280

2,9238
9,9369

0,6697

1,0913
43,3189

34,9248
1,3749
1,0523

1,3506
2,0249
40,7274

5,9315
1,9066
2,6288
-0,5257
6,2398
0
-0,5743
15,6068
0,3469
15,9537

100



NATURA COSMETICOS S.A.
Balango Orgamentéario
ANALISE HORIZONTAL

Ativos

Circulantes

Caixa e equivalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Contas a receber de clientes
Estoques

Impostos a recuperar

Partes relacionadas

Instrumentos Financeiros derivativos
Qutros ativos circulantes

Qutros créditos

Total dos ativos Circulantes

N&o Circulantes

Realizavel a Longo Prazo

Impostos a recuperar

Imp.de renda e cont. social diferidos
Depositos judiciais

Outros ativos ndo circulantes
Investimentos

Imobilizado

Intangivel

Total dos ativos néo circulantes

TOTAL DO ATIVO

2011
AH (%)

-7,9644
12,5538
20,5106

98,7109

17,8278

1,8075
5,1554
-12,2158
-33,3356

42,8155
35,5459
17,5875

17,7270

2012
AH (%)

121,9488

1,4869
1,7302

28,35086

182,7080
24,4544

53,3327

36,0584
13,0276
18,1511
37,9489

26,4425
40,4236
25,6209

41,7180

2013
AH (%)

-11,1935
-41,2409
23,8841
14,1089

25,3671

89,8404
66,2780

3,984706

15,6670
-9,5586
17,9858
-10,0012

42,2507
108,8368
36,9706

16,2396

OBS: Ano 2010 é 100%, data-base para analise horizontal do ano 2011

2014
AH (%)

14,5510
81,4965

5,0168
11,3138

32,7022

106,3495
-5,2915

20,6765

4,3665
-23,7419
-36,1490

130,4722

16,1452
27,6392
8,2405

15,2323

2010-214
AH (%)

107,8032

48,6089
55,7197

136,8613

-100,0000
126,7122

67,2152
-18,0274
-21,8639

90,7514

198,3489
407,3614
118,9982

123,4752



NATURA COSMETICOS S.A.
Balango Orgamentario
ANALISE HORIZONTAL

Passivo

Circulante

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores e outras contas a pagar
Fornecedores - partes relacionadas
Salérios, part. results e encargos sociais
Obrigag6es tributarias

Proviséo riscos trib.,civeis e trab
Proviséo aquisicdo part. ndo controlads
Instrumentos financeiros derivativos
Outras obrigacdes

Total passivos circulantes

Nao Circulante

Empréstimos e financiamentos
Obrigag6es tributarias

Provisao riscos trib.,civeis e trabalhistas
Proviséo perdas em invest. Controladas
Proviséo plano assisténcia médica
Proviséo aquisicdo part. ndo controlads
QOutras provisbes

Total passivo néo circulante

Patriménio Liquido

Capital Social

Reservas de capital

Reservas de lucro

Acdes em tesouraria

Dividendo adicional proposto

Outros resultados abrangentes

Ajustes de avaliagdo patrimonial

Total do PL dos acionistas controladores
Participacdo dos ac.néo cont. no PL cont.
Total PL

Total passivo e PL

OBS: Ano 2010 é100%, data-base para analise horizontal do ano 2011

2011
AH (%)

-25,4344
33,4210

-18,8649
20,1673

-100
-41,4150
6,5410

118,8362
-32,8551
-11,9633

-100

65,12977

2,1557
7,1418
3,3621
734535,7
14,1383
-23,9740

-0,5771
0

-0,5771

17,7270

2012
AH (%)

491,5306
32,9067

60,4105
12,2446

37,1929
89,4309

30,1964
26,1226
-2,5617

98,5338
30,4817

0
-2,7496
5,3416
-35,7262
0,0933
-42,1661

4,4673
0

4,4673

41,7180

2013
AH (%)

-30,6510
8,7244

-16,1359
31,4650

73,3128
-3,6390

66,0901
21,6564
16,6464

195,5969
66,4016

0
-3,5041
-47,2174
27,0464
1,0278
-32,3561

-12,2854

-10,5541

16,2396

2014
AH (%)

111,5947
-15,13828

18,5092
8,5179

-12,88363
34,0443

14,2595
-54,09535
2,6196

-44,55633
6,5079

0
-8,7502
16,3979
-54,9307
-9,4925

-1,9148
10,4630
-1,6752

15,2323

2010-2014
AH (%)

547,2336

63,6100

29,3511

92,4258

-100,0000
21,3523
160,6856

440,6975
-52,7069
2,6822

-100,0000

281,8687

2,1557
-8,2532
-33,1044

4,4629
-100,0000

-10,6402

-8,6539

123,4752



Anexo 3: Andlise Vertical e Horizontal da DRE da NATURA
COSMETICOS S.A. dos anos de 2010 a 2014

NATURA COSMETICOS S.A.
Demonstrac¢do do Resultado
ANALISE VERTICAL

Receita Liquida

CPV
Lucro Bruto
Desp./rec. Operacionais

Vendas

Administrativas e gerais
Participagédo resultados
Remuneracéo dos adm.
Result. de equiv. Patrimonial
Outras rec./desp. Operacionais

Lucro Op. Antes resultado financ.

Resultado Financeiro
Receitas financeiras

Despesas financeiras

Lucro antes do IR e CSLL
IR e CSLL

Lucro Liquido do exercicio

AV (%)
2010
100

30,30744
69,6926

33,17924

11,78657
-1,3696
-0,2807

-0,3401

22,7364

1,0442

-2,0125

21,7682
-7,2833

14,4849

AV (%)
2011
100

29,8013
70,1987

34,9242

12,1746
-0,5395
-0,1689

1,1281

23,5196

2,1944

-3,5776

22,1364
-7,2760

14,8604

AV (%)
2012
100

29,4381
70,5619

34,8617

12,1766
-1,4309
-0,3268

-0,1835

21,5824

2,5499

-4,0226

20,1098
-6,5380

13,5718

AV (%)
2013
100

29,8102
70,1898

35,2442

13,7248
-0,8836
-0,2647

0,1263

20,1988

5,1955

-7,4529

17,9414
-5,8477

12,0937

AV (%)
2014
100

30,3725
69,6275

36,1763

15,2981

0,2674
18,4205

6,5309

10,1522

14,7993
-4,7942

10,0051



NATURA COSMETICOS S.A.
Demonstrac¢do do Resultado
ANALISE HORIZONTAL

Receita Liquida

CPV

Lucro Bruto

Desp./rec. Operacionais
Vendas

Administrativas e gerais
Participacdo resultados
Remuneracéo dos adm.
Result. de equiv. Patrimonial

Outras rec./desp. Operacionais
Lucro Op. Antes resultado
financ.

Resultado Financeiro
Receitas financeiras

Despesas financeiras

Lucro antes do IR e CSLL
IR e CSLL

Lucro Liquido do exercicio

2011
AH (%)

8,8512
7,0332
9,6418

14,5758
12,4352
-57,1179
-34,5009

-461,1003

12,6008

128,7477

93,5071

10,6926
8,7429

11,6727

2012
AH (%)

13,4903
12,1074
14,0774

13,2872
13,5087
200,9779
119,6230

118,4584

4,1427
31,8750
27,6048

3,1000
1,9785

3,6492

2013
AH (%)

10,4739
11,8702
9,8915

11,6863
24,5204
-31,7801
-10,5357

176,0199

3,3913
125,0952
104,6839

-1,4383
-1,1902

-1,5578

2014
AH (%)

5,6789
7,6723
4,8323

8,4736
17,7926
-100,0000
-100,0000

123,7826

-3,6246

32,8412

43,9534

-12,8287
-13,3600

-12,5719

OBS: Ano 2010 é 100%, data-base para analise horizontal do ano 2011

2010-2014
AH (%)

44,2250
44,5344
44,0904

57,2526
87,1932
-100,0000
-100,0000

-213,3902

16,8479

802,0246

627,5608

-1,9475
-5,0647

-0,3802



