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RESUMO

Em um mercado instavel e inseguro aos seus usuarios, viu se a necessidade de criar ferramentas
gerenciais que fossem eficientes e demonstrassem confiabilidade. Com esse cenario surge se a
Governanca Corporativa, um meio de se tornar as organizagdes mais transparentes e integras nas
informacdes repassas aos demais. Com isso, 0 artigo busca demonstrar a influéncia que a mesma
pode causar nos indicadores financeiros das empresas que a utilizam. Para chegar a tal resultado
buscou uma amostragem de dez organizacdes de capital aberto listadas no Novo Mercado e Ranking
Merco, que adotam essa ferramenta estratégica e apresentam anualmente seus demonstrativos
contabeis. Apos as analises concluiu se que a mesma tem se uma influéncia perante os indicadores,
mas ndo pode se garantir resultados satisfatorios se ndo for aplicada corretamente e investir em
aprimoramentos de gestdo. Governanca Corporativa e um meio de se obter resultados satisfatorios
cada vez mais.

Palavras-chave: Governanca Corporativa; Ranking Merco; Novo Mercado.

ABSTRACT

In an unstable and insecure market for its users, there was a need to create efficient management tools
that demonstrated reliability. With this scenario comes Corporate Governance, a means of becoming
the most transparent organizations and integrating information passed on to others. With this, the
article seeks to demonstrate the influence that it can have on the financial indicators of the companies
that use it. To reach this result, it sought a sample of ten publicly traded organizations listed in the
Novo Mercado and Ranking Merco, which adopt this strategic tool and present their financial
statements annually. After the analysis it was concluded that it has an influence on the indicators, but
satisfactory results cannot be guaranteed if not properly applied and investing in management
improvements. Corporate Governance is a means of achieving increasingly satisfactory results.
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1 INTRODUCAO

A instabilidade no mercado, gradualmente vem se tornando maior o que tem levado a procura
de formas mais eficientes de gerenciar uma organiza¢do. Com isso, surgiram algumas ferramentas
gerenciais e estratégicas e uma delas é a Governanga Corporativa.

De acordo com o IBGC (2014), a adesdo das praticas de Governanga Corporativa auxilia o
processo de tomada de decisdo e tendo uma reducdo significativa de ocorréncias de fraudes, com isso
a mesma agrega valor & empresa e com isso reduz o custo de seu capital, contribuindo assim, para a
sua perenidade.

Com isso, nota se que o tema envolvendo a Governanga Corporativa vem se destacando e
ganhando cada vez mais espa¢co no mercado, mostrando se essencial para garantir a longevidade das
organizac0es e principalmente como e realizado a gestdo seguindo um padréo de transparéncia que
demonstra as informac6es aos seus USUArios.

Silva (2007), menciona que a Governanca Corporativa surge como um tema de grande
importancia para os administradores e executivos das organizagdes devido ser um novo modelo de
gestdo. Uma pratica que cresceu bastante no meio das organizacdes e veio para se consolidar.

Devido a isso, notou se a adesdo de diversas organizagcdes que optaram por implementar as
boas préticas de gestdo para que com isso tivesse 0s critérios necessarios para integrar os Niveis de
Governanca Corporativa da B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), com o intuito de melhorar o seu desempenho,
e se tornar mais transparentes, e ter melhores resultados. Sendo assim, possivel medir seu
desempenho por meio de indicadores de desempenho.

O presente estudo intenciona analisar o desempenho das organizacfes listadas no Novo
Mercado, indicadas por serem as empresas mais responsaveis de acordo com o Ranking Merco. Com
isso, surge o questionamento: Qual desempenho dessas empresas que estdo presentes no Novo
Mercado da B3(Brasil, Bolsa, Balcdo) no periodo de 2017 e 2018?

Desse modo, inicialmente sera abordado a Governanca Corporativa dentro das organizacoes,
seguindo esse pensamento, demonstrar os Niveis de Governancga Corporativa atualmente utilizado e
suas exigéncias e por fim analisar os indicadores financeiros das organizagdes listadas no Novo

Mercado.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA

A governanca corporativa tem como finalidade criar um relacionamento entre todos os setores
da organizacdo. Com o principal objetivo manter e assegurar o valor da empresa perante o mercado,
visando criar melhorias nos controles internos, na qualidade da informacéo.

Governanca Corporativa € compreendida como um processo que busca conectar os acionistas,
executivos da empresa e auditores independentes em um relacionamento (LODI, 2000).

Observa-se que a governanga corporativa surgiu para ter um maior controle nas atividades
desenvolvida dentro da organizagdo, garantindo assim que essas préaticas forneca um aumento no seu
valor, que tenha perenidade e tenha maior facilidade para aquisicdo de recursos, criando-se assim
uma melhoria continua na gestao.

Um dos principais pilares da governanca corporativa e a eficiéncia e a eficacia onde os
sistemas de dados contabeis transmitem os elementos que ird auxiliar na tomada de decisdo da
organizacdo, bem como a transparéncia de todos os atos da gestao aos diferentes agentes do mercado
financeiro (COVA, 2008).

Entende-se entdo que a governanca corporativa procura trabalhar com transparéncia de uma
forma eficiente e eficaz, tornando o conhecimento de todas as informacdes, e ndo mais apenas as
informacdes obrigatdrias previstas em lei. Propondo uma gestdo mais transparente, o que se tornou
de grande importancia devido aos variados escandalos de corrupg¢ao que surgiu nos ultimos anos.
IBGC (2005), expressou que a empresa decide optar pelas praticas da Governanca Corporativa
quando adota seus principios de transparéncia, prestacdo de contas e equidade.

Seguindo esse pensamento ver gque organizacGes que procuram adotar essas boas praticas
obtém melhores resultados, garantindo a geracdo de recursos de longo prazo, preservando o principio
da continuidade da mesma. A governanca corporativa se fez bastante presente também nas questdes
de melhoramento operacional e no quesito das reducdes de fraudes.

Um déficit encontrado na gestdo das organizagdes e o0 “conflito de agéncia” em que a
governanga corporativa se torna uma solugdo para esse fenémeno que faz a separacdo entre 0s
acionistas e administradores.

Silva (2006), explanou que a conceituacdo de Governanca Corporativa se encaixa em um
objetivo onde se tem a intencdo de criar uma organizacdo mais racional, ética e pluralista da economia
e da sociedade como completa.

Diante disso, as praticas referentes a governanga corporativa tém que estd em constante

adaptacdes, e cada vez sendo implementadas dentro das organizacGes, permitindo a mesma evoluir.
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Procurando verificar sempre se as tomadas de decisOes estdo bem alinhadas, evitando assim os
conflitos de interesses desnecessarios dentro da organizagao.
2.2 NIVEIS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

A Governanga Corporativa com o passar do tempo tem ganhado relevancia no mundo dos
negocios. E com o intuito de demonstrar quais empresas estdo adotando a Governanga Corporativa e
as quais estdo mais empenhadas nesse novo modelo de gestdo, a Bovespa criou niveis que tencionam
medir o grau de Governancga Corporativa aplicado nas organizacoes.

Segundo Garcia (2005), as listagens da Bovespa se fizeram essenciais visto a instabilidade
que o mercado de a¢des no Brasil no final da década de 1990 se encontrava.

Os niveis de Governancas Corporativas foram criados em dezembro de 2000 pela Bovespa,
onde se incluiu regras para se ter uma diferenciacdo entre as empresas e demonstrar seu grau de
comprometimento de acordo com o nivel que ocupar, tendo como objetivo desenvolver o mercado
de capitais brasileiro (WAWRENIAK,2014).

Onde se tem critérios que exigem das organiza¢Ges muito além de suas obrigacdes que tem
perante a Lei de Sociedades por Ac¢des, com o proposito de melhorar gradativamente o desempenho
das mesmas, que optarem por aderir voluntariamente as regras estipuladas.

Aguiar, Corrar e Batistella (2004), explica que por meio dessa classificacdo tende-se a tratar
com maior transparéncia 0 mercado como forma de conquistar cada vez mais investidores e, em
consequentemente, aumentar a quantidade de transa¢des na bolsa brasileira.

Diante disso Silva (2006), explanou que as regras da Bovespa para ter se a listagem das
empresas em seus niveis diferenciados de Governanca Corporativa tive como objetivo criar um
ambiente de negociacdo de acdes que incentivasse o interesse dos investidores e a valorizacdo das
companhias.

Segundo Colombo e Gali (2012), muitas companhias brasileiras adotavam ja as algumas
praticas que envolvia Governanca Corporativa, mas ndo existia algo para se ter constataces de que
essas praticas realmente eram aplicadas no decorrer das atividades desenvolvidas e ndo se
demonstrava aos investidores quais eram as diferenciacéo e vantagens oferecida por tais empresas.

Com isso, 0s niveis de Governanca Corporativa surgem para se criar um ambiente mais
confiavel para os investidores, fazendo assim o mercado de capitais brasileiro se torna mais vantajoso

devido as regras pré-estabelecidas para se participar desses niveis.
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Capital social

Percentual

minimo de aces

em circulacio

Ofertas Publicas
de Distribuicéo de

acoes

Vedacéo a
disposicdes
estatutarias

Composicéo do
conselho de

administracgao

Vedacdo a
acumulacédo de
cargos

Obrigacéo do
conselho de
administragédo

Demonstracdes
financeiras

Novo Mercado

(a partir de 02/01/2018)

Somente a¢des ON

25% ou 15%, caso o ADTV
(average daily trading volume) seja
superior a R$ 25 mil.

Esforcos de dispersdo acionéria,
exceto para ofertas ICVM 476

Limitacéo de voto inferior a 5% do
capital, quérum qualificado e

"clausulas pétreas”

Minimo de 3 membros (legislacdo),
dos quais, pelo menos, 2 ou 20% (o
que for maior) devem ser
independentes, com mandato
unificado de até 2 anos

Presidente do conselho e diretor
presidente ou principal executivo
pela mesma pessoa. Em caso de
vacancia que culmine em
acumulacéo de cargos, sdo
obrigatdrias determinadas

divulgacoes.

Manifestacéo sobre qualquer oferta
publica de aquisicéo de acles de
emissdo da companhia (com
contetdo minimo, incluindo
alternativas a aceitagdo da OPA
disponiveis no mercado)

Conforme legislagéo

Quadro 1 - Diferenciacéo entre os de niveis de Governanga Corporativa da B3:

Comparativo dos segmentos de listagem

Acoes ON e PN (com
direitos adicionais)

Acbes ON e PN
(legislacéo)

25%

Esforcos de dispersdo acionéria

Limitacdo de voto
inferior a 5% do

capital, quérum
qualificado e
"clausulas
pétreas”

Minimo de 5

membros, dos quais,

pelo menos, 20%
devem ser

independentes, com
mandato unificado de

até 2 anos

Presidente do
conselho e diretor
presidente ou
principal executivo
pela mesma pessoa

(caréncia de 3 anos a

partir da adesao)

Manifestacéo sobre
qualquer oferta
publica de aquisic¢éo
de a¢Bes de emisséo
da companhia (com
contetido
minimo)

Traduzidas para o
inglés

Braz. J. of Develop., Curitiba, v. 6, n. 1, p.2131-2149 jan. 2020.

Néo ha regra
especifica

Minimo de 3
membros
(conforme
legislacdo), com
mandato unificado
de até 2 anos

Presidente do
conselho e diretor
presidente ou
principal executivo
pela mesma pessoa
(caréncia de 3 anos
a partir da adesao)
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(I {o] gl Ml Fatos relevantes, informagOes sobre

. n . 7 N&o ha regra
[l SRS IBLIEREERE  proventos (aviso aos acionistas ou

. ; N&o hé regra
especifica, além das g

a divulgacéo em comunicado ao mercado) e L . especifica
. DFs (vide item acima)
portugués pressrelease de resultados
Realizacdo, em até 5 dias Uteis apos
a divulgacao de resultados
trimestrais ou das demonstracdes
Reunido publica financeiras, de_ apresentag_ao publica Obrigatoria Obrigatoria
(presencial, por meio de . .
anual (presencial) (presencial)

teleconferéncia, videoconferéncia ou
outro meio que permita a
participagéo a distancia) sobre as
informaces divulgadas

Calendario de
eventos Obrigatorio Obrigatorio Obrigatorio

corporativos

Regimentos do Conselho de -
. x 2. N . . - Politica de
Divulgacéo Administracdo, de seus comités de  Politica de negociacédo
adicional de assessoramento e do Conselho de valores mobiliarios
informacdes Fiscal, quando instalado. Cédigo de = e cddigo de conduta
conduta (com contetdo minimo).

negociacao de
valores mobiliarios
e codigo de conduta

80% para a¢es ON

Concessao de 100% para acdes ON 100% para acGes ON (conforme
Tag Along e PN L
legislacdo)
Realizacdo de OPA por preco justo, Realizacdo de OPA,
com quoérum de aceitacdo ou no minimo, pelo valor
Saida do concordancia com a saida do econdmico em caso
segmento/Ofert a segmento de mais de 1/3 dos de
Publica de titulares das acGes em circulacdo (ou cancelamento de Né&o aplicavel
Aquisicao de percentual maior previsto no registro ou saida do
Acdes (OPA) Estatuto Social) segmento, exceto se
houver migrag&o para
Novo Mercado
Adesdo a Camara
de Arbitragem do Obrigatoria Facultativa
Mercado
Obrigatoria a instalagdo de comité
de auditoria, estatutario ou ndo
Comité de estatutario, que deve atender aos .
o LT Facultativo
Auditoria requisitos indicados no
regulamento: composicao e
atribuicdes

IO s scl Obrigatdria a existéncia de area de Facultativa
auditoria interna que deve atender
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aos requisitos indicados no
regulamento

Obrigatoria a implementacéo de
funcgdes de compliance, controles
Compliance internos e riscos corporativos, Facultativo
sendo vedada a acumulacdo com
atividades operacionais

Fonte: Adaptacdo BM&FBovespa, (2019)

No quadro acima, demonstra as diferenciacfes entre os niveis de Governancga Corporativa
estipulados pela Bovespa. Para estar listada nesses niveis, as organizacdes devem adotar as certas
exigéncias, requisitos esses que sdo superiores as determinadas em Lei.

Em cada nivel os requisitos sdo aumentados, e para se participar dos niveis subsequentes tem que se
cumprir as exigéncias dos anteriores, pois segue se uma cadeia onde se busca ir aumentando o grau
de transparéncia, e seguranca para os investidores que tem interesse em determinada organizacdo que
faz parte desses niveis de Governancga Corporativa.

Com esses quesitos que sdo estipulados, torna se mais confidvel o mercado de acdes, onde se muitos
casos geram incertezas e insegurancas iniciam uma fase de mais transparéncias nos dados e cada vez
menos manipulacdo das informacdes repassadas aos seus investidores.

2.2.1 Nivel I de Governanca Corporativa

As empresas que estdo inseridas no Nivel | assumem a responsabilidade de realizar melhorias
na prestacdo de informacdes ao mercado e as variacdes acionarias.

Adotando praticas de transparéncia e disponibilidade de informacbes aos seus investidores
(BM&FBOVESPA, 2017).

Os compromissos assumidos pelas empresas pertencente a esse nivel e perante seus
investidores no quesito de disseminacdo de informacdes, que fornece dados de como esta avaliada a
empresa. Uma particularidade e que empresas desse nivel ndo pode ter partes beneficiarias
(BM&FBOVESPA, 2009).

2.2.2 Nivel 1l de Governanca Corporativa

Para ser integrante desse nivel a empresa deve atender os critérios estipulados no Nivel | de
Governancga Corporativa.

Segundo Aguiar (2005), ao integrar esse nivel a empresa adotam conjunto mais vasto de

praticas a serem adotadas e acrescentado os direitos para 0s acionistas minoritarios.
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2.2.3 Novo Mercado

Atualmente é o nivel mais alto de Governanca Corporativa estipulado pela Bovespa, onde
nesse a empresa tem que obedecer aos critérios dos Niveis | e Il além de novas exigéncias que visam
garantir maior credibilidade aos investimentos realizados na bolsa.

Se tornou o padrdo de Governanga Corporativa e de transparéncia que é mais e exigido pelos
investidores para que ocorra a abertura de capital e deseja ofertar para qualquer tipo de investidor
desde investidores institucionais a pessoas fisicas (BM&FBOVESPA, 2017).

2.3 INDICADORES FINANCEIROS

A andlise econdmico-financeira € um dispositivo importante no desenvolvimento do
gerenciamento de uma empresa. Cria-se um meio de investigacdo e compreensao das demonstragdes
contabeis, conseguindo analisar a situacdo da empresa, em todos seus aspectos 0S operacionais,
econdmicos, patrimoniais e financeiros (PADOVEZE, 2008).

Nesse sentido, os indicadores financeiros sdo essenciais no processo decisorio e gerencial
dentro de uma empresa, devido sua funcionalidade de gerar uma quantidade significativa de
informacdes sobre a empresa e sdo importantes para se avaliar o desempenho.

Segundo Soares (2006, p. 45):

A andlise econbmico-financeira aponta limitacGes e problema, mas quando
manuseada convenientemente, pode tornar-se uma solucdo preventiva para 0s seus
usuarios. As limitacdes das investigacOes e aplicacbes da analise de balangos sdo de
natureza essencialmente financeira. Deste modo, tratando, trabalhando e analisando

0s dados das demonstracdes contabeis, pode-se acrescentar e ampliar a percep¢do de
eventuais imperfeicdes das demonstracGes contabeis.

Advinda da andlise e interpretagdo das demonstracdes contadbeis a analise econémico-
financeira busca mostrar como a empresa estd referente sua parte financeira. Com isso, busca
demonstrar as adversidades e limites das empresas, mas se aplicando de forma correta auxilia na
percepcao dessas dificuldades em seus demonstrativos contabeis.

Zdanowicz (2012), explica que as analises tétm como finalidade assessorar quanto o caminho
ser percorrido e a auto avaliacdo da empresa, onde se tem ciéncia quanto o que deu resultados
positivos no passado e sobre o futuro, o desafio de se aprimorar progressivamente de forma consciente
e segura, utilizando se de equipes treinadas e tecnologias avancadas.

De acordo com ludicibus (2009), a principal finalidade de se utilizar analises financeiras e
fazer com que os seus usuarios da contabilidade consigam extrair tendéncias e assim realizar
comparagOes com um modelo padrdo, tendo se uma base de dados que ocorreu no passado e criando

um plano de agdo de possiveis resultados para o futuro.
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Com isso, nota se que os indicadores financeiros sdo essenciais dentro das empresas, devido
criar uma base de informac6es sobre dados passados e estabelecendo meios para se obter resultados
positivos de acordo com os dados levantados, tendo se uma base de mercado para realizar um

comparativo de como esta atualmente a empresa perante ao mercado.

3 METODOLOGIA

Segundo Hungler & Polit (1995), metodologia e uma investigacdo onde se determina 0 passo
a passo que sera realizado e qual forma de melhor para coletar todos os dados e informaces
necessarias.

Por meio da metodologia que se analisa e explica os procedimentos utilizados durante a
execucdo do artigo, tendo uma padronizagcdo nos métodos adotados durante todo o processo,
garantindo a legitimidade e a veracidade dos dados apurados. Na metodologia € onde se pode entender
diversas caracteristicas que 0s métodos viaveis tém e assim aplicar o que obter melhores vantagens.
Tipos de Pesquisa

Nesse esse estudo, se utiliza a abordagem quantitativa, segundo Fonseca (2002, p. 20),
“Diferentemente da pesquisa qualitativa, os resultados da pesquisa quantitativa podem ser
quantificados”. Com isso, ver se que a pesquisa busca quantificar dados e analisar a partir dos
mesmos.

Nos objetivos utilizou se de uma abordagem exploratéria. Severino (2007), explica que a
pesquisa exploratdria busca apenas realizar um levantamento de informacgdes referente a um
determinado objetivo, fazendo com que tenha uma delimitacdo do campo de atuacéo.

Fontes da Pesquisa

Na elabora¢do da fundamentacdo tedrica foi utilizado uma selecdo de artigos em sites
relacionando a governanga corporativa e indicadores financeiros.

Para pesquisa de campo foi utilizado o balango patrimonial obtidos em sites especializados
tais como, B3 (Brasil, Bolsa, Balcao) das empresas selecionadas. Elaborou se uma analise como esses
dados a fim de mostrar os resultados obtidos apds a aplicagdo da governanga corporativa como
ferramentas de gestao.

Coleta de Dados

A pesquisa coletou seus dados por meio de documentos legais, através de suas informacGes
contabeis disponibilizadas aos seus usuarios em virtude de leis que as impdem a realizar essa
divulgacdo anualmente. Para Santos (2004) a coleta de dados sdo meios de se construir uma base

solida para constitui¢do dos raciocinios.
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A populacdo de amostragem utilizada e composta por Sociedades Anonimas de Capital
Aberto que séo listadas na B3(Brasil, Bolsa, Balcdo) e estéo integralizadas no ranking do merco de
2018, onde se foi analisado os indicadores financeiros no periodo de 2017 e 2018 de acordo com as
demonstragdes contabeis divulgadas pelas mesmas.

Para amostra foi utilizada dez (10) empresas listadas no Novo Mercado, de alguns setores de
atuacao.

A tabela 1 demonstra a relacdo dos setores econdmicos estipulados pela B3, a quantidade de
empresas pertencente a cada setor e o percentual de representatividade em referéncia ao total.

Tabela 1 — Quantidade de empresas por setor

Setores de Atuacéo Novo Mercado Participacéo Por Setor
Bens Industriais 1 10%
Consumo Ciclico 3 30%
Consumo nao Ciclico 2 20%
Financeiro 1 10%
Materiais Basicos 1 10%
Saude 1 10%
Utilidade Publica 1 10%

Fonte: Autora (2019)

Os dados coletados foram tabulados em Excel onde se calculou os indicadores de desempenho
financeiro selecionados (Rentabilidade do ativo e patriménio liquido, liquidez geral, corrente, seca e
imediata), com o propdsito de verificar a influéncia da Governanca Corporativa para essas empresas.

Segundo Zdanowicz (2012, p. 68), “liquidez ¢ a capacidade financeira que a empresa tem para
pagar os compromissos assumidos com terceiros em dia”. Selecionou se os indicadores de liquidez
devido demonstrar a capacidade financeira da empresa de liquida suas obrigacdes com terceiros em
dia, e os indicadores de rentabilidade o retorno dos investimentos realizados pelas a mesma.

Com isso, os indicadores serdo calculados conforme apresentado o Quadro 1, no presente
trabalho.

Quadro 2 — Indicadores financeiros com respectivas formulas utilizados:

Indicadores Financeiros Férmulas

Liquidez Corrente Ativo Circulante
Passivo Circulante

Braz. J. of Develop., Curitiba, v. 6, n. 1, p.2131-2149 jan. 2020. ISSN 2525-8761



JRrazilian Journal of Development

Liquidez Seca Ativeo Circulante — Estoques

Passivo Circulante

Liquidez Imediata Disponibilidades
Passivo Circulante

Liquidez Geral Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante

Rentabilidade do Ativo Geral Lucro Liquido 100
Ativo Total *
Rentabilidade do Patriménio Liquido Lucro Liguido

x100

Patrimonio Liguido

Fonte: Adaptado de Zdanowicz (2012)

Com isso, com as formulas citadas anteriormente no Quadro 2, foi feito os calculos dos
indicadores financeiros, onde se utilizou de gréaficos e tabelas para se demonstrar de forma evidente
0s resultados obtidos.

Anélise dos Dados

Segundo Marconi e Lakatos (2007, p.169), a relevancia dos dados ndo esta em si proprios,
mas sim no resultado que se pode obter a partir deles. Com isso, apos a coleta de dados 0s mesmos
foram utilizados para calcular indicadores que com os resultados obtidos, para assim realizar uma
analise e entendimentos sobre o que foi coletado.

Com dados retirados dos balangos patrimoniais das empresas selecionadas para a pesquisa
foram aplicadas as férmulas dos indicadores financeiros. Com isso, busca obter o resultado que as
empresas obtiveram no periodo 2017 e 2018, tendo como os parametros de resultados que esses
indicadores fornecem.

Ap0s o processo de tabulacdo dos dados foi iniciado a analise dessas informacdes, onde se

explicara os resultados obtidos e como isso se demonstra dentro da empresa.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Na andlise dos resultados sera explanado os dados obtidos a partir dos indicadores de liquidez
e de rentabilidade como a Governanca Corporativa tem sua influéncia perante as informacdes
repassadas aos seus investidores.
4.1 ANALISE DOS INDICADORES DE LIQUIDEZ

Os indices de liquidez avaliam a capacidade de pagamento da empresa frente a suas

obrigagdes. Sendo de grande importancia para a administragdo da continuidade da empresa.
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Gréficos 1 - Indicadores de liquidez corrente e imediata:

Liquidez Imediata Liquidez Corrente
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Fonte: Autora, (2019).

Liquidez Imediata esta atrelada a capacidade da organizagéo de lidar com as suas emergéncias
financeiras de forma mais eficaz, onde se tem como valor satisfatorio indice acima de 1,00. Com isso,
no grafico demonstra que apenas uma empresa atingiu tal resultado que foi a Embraer, tanto em 2017
quanto em 2018.

Liquidez corrente € calculada a dos direitos a curto prazo da empresa (Caixas, bancos,
estoques, clientes) e as dividas a curto prazo (Empréstimos, financiamentos, impostos, fornecedores.
Onde para se obter um resultado satisfatorio nesse indice necessita que tenha valores acima de 1,00.

Partindo desses dados apenas uma das empresas esteve abaixo do valor satisfatorio, sendo a
CPFL Energias, onde a mesma obteve resultado de 0,82 em 2017 e 0,95 em 2018, nota se que a
mesma vem mudando o valor desse indice.

Esses indicadores revelam como as empresas vem demonstrando seus resultados nesse
periodo de tempo analisado, isso mostrar que essas empresas mesmo que nao possui 0s padrdes pre-
estabelecidos de satisfagdo vem tendo uma evolucao consideravel em seus resultados, tendo se ciéncia
de que deve levar em consideracdo que as mesmas séo de setores de atuacdo distintos, e que fatores
e particularidades influéncia de forma direta ou indireta nos resultados obtidos.

Com isso, observa se que essas empresas no periodo de 2017 a 2018 de forma positiva vem
conseguindo melhorar seus resultados quanto aos indicadores de liquidez imediata e de liquidez
corrente, 0 que nds mostrar que a utilizacdo de ferramentas estratégicas, tais como, a governanga

corporativa pode estar relacionada com esse desempenho que as mesmas vém conseguindo obter.
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Graficos 2 - Indicadores de liquidez seca e geral:
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Fonte: Autora, (2019)

Similar a liquidez corrente a liquidez seca exclui do calculo os estoques, por ndo apresentarem
liqguidez compativel com o grupo patrimonial onde estdo inseridos, com isso esse indice busca
demonstrar como a empresa se manteria normalmente sem sua atividade principal, onde envolveria
vendas.

Nesse indice apenas a Porto Seguros S.A e a CPFL Energias Renovaveis S.A, nao obtiveram
resultados satisfatorios devido sua atividade principal esta relacionada a prestacdo de servicos, nestes
casos as mesmas considera o valor obtido na analise da liquidez corrente.

A liquidez geral é uma medida de capacidade de pagamento de todo passivo exigivel da
empresa. O indice indica 0 quanto a empresa podera dispor de recursos para honrar todos 0s seus
compromissos. Com isso, a CPFL Energias Renovaveis S.A e a Vale S.A ndo obtiveram valores
satisfatorios tendo 1,00 como base, as demais empresas obteve valores e em muitos casos seu indice
esta tendo um relevante aumento, saindo assim de resultados abaixo de 1,00.

Com esses dois indicadores mostra mais uma vez que 0 presente estudo teve suas
particularidades por estar se verificando empresas de segmentos diferentes, com isso busca mostrar
como as mesmas sdo afetadas pela mesma ferramenta estratégica que e compartilhada por todas e
como ela influencia em seus indicadores.

Com isso, verifica se que por meio da liquidez seca como as empresas se manteria no mercado
sem sua atividade principal, e isso mostrar que em média as empresas estdo conseguindo aumentar
positivamente esse indicador, o que demonstra que as mesmas estdo buscando criar meios de nédo
ficar refém de apenas uma atividade para manter sua operacdo funcionando e conseguindo honrar
COM Seus cCompromissos.

No indicador de liquidez geral, notou se que em médias as empresas possuem resultados

satisfatorios, mas que no periodo do estudo percebeu que quase todas reduziram uma parte de seus
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percentuais nesse indicador, demonstrando que sua capacidade de liquidar suas obrigac6es pode estar

sendo comprometida.

A tabela a seguir demonstra uma sintese dos indicadores de liquidez apresentando quais

empresas obteve resultados satisfatorios ou insuficiente. Um consolidado dos dados explanados

anteriormente, demonstrando as empresas que se destacaram positivamente ou negativamente nesses

indicadores.

Quadro 3 - Resultado sintético dos indicadores financeiros:

Resultado Sintético dos Indicadores

Indicador Financeiro

Satisfatorio

Insuficiente

Liquidez Imediata
Liquidez Corrente
Liquidez Seca

Liquidez Geral

Embraer S. A
Cia Hering
Cia Hering
Cia Hering

Raia Drogaria S. A

CPFL Energia
CPFL Energia
CPFL Energia

Fonte: Autora (2019).

4.2 ANALISE DOS INDICADORES DE RENTABILIDADE

Os indicadores de rentabilidade dentro de uma organizacdo buscam evidenciar como esta o

grau de retorno dos investimentos realizado. Dentre os indicadores os de rentabilidade sdo os mais

observados pelos sdcios, devido demonstrarem como esta sendo o retorno dos recursos empregados.

Gréficos 3 - Indicadores de Rentabilidade do Ativo e do Patrimdnio Liquido:

Rentabilidade do Ativo Rentabilidade do Patriménio
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Fonte: Autora, (2019)
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A Rentabilidade do Ativo € um indice bastante benéfico quando se tem o interesse de verificar
0 desenvolvimento da empresa ao longo do tempo, nele mostra se a eficiéncia referente a aplicacéo
dos ativos e quanto eles estdo gerando de lucro, onde quanto maior melhor o resultado. Da
amostragem utilizada as empresas destaquem foram a Cia Hering e a Lojas Renner S.A, as que
obtiveram melhores indices de retorno dos ativos.

No indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido, busca mostra o percentual de Lucro ou
Prejuizo Liquido obtido perante os valores aplicados por seus acionistas onde se quanto maior
percentual positivo melhor. No periodo analisado a Natura Cosméticos S.A, obteve resultado
satisfatorios nesse indice tanto em 2017 quanto em 2018.

Ambos indicadores buscam demonstrar a rentabilidade que se obteve referente ao ativo e ao
patrimoénio liquido em relagdo ao lucro apurado no periodo. Em média as empresas conseguiram
demonstrar certo desempenho positivo em ambos indices, tendo um crescente aumento nos
percentuais desses indicadores.

Isso mostra que essas empresas Vém conseguindo obter retorno sobre os investimentos
realizados em ativos, o que € de grande importancia devido estar relacionada a outros indicadores,
tais como, os de liquidez que utilizam de informacdes do ativo.

Quanto ao retorno do patriménio liquido ver se resultados positivos referentes as
disponibilidades obtidas pelas organizacGes baseando em seus investimentos realizados inicialmente.
Em ambos nota se que as empresas consegui se ter resultados satisfatorios de acordo com cada
segmento que cada uma atua.

A tabela a seguir demonstrar uma sintese dos resultados satisfatdrios e insuficientes e quais

organizac0es se apresentou em cada indicador apresentado anteriormente.

Quadro 4 - Resultado sintético dos indicadores financeiros:

Resultado Sintético dos Indicadores
Indicador Financeiro Satisfatorio Insuficiente
Rentabilidade do Ativo Cia Hering CPFL Energia
Rentabilidade do Patriménio Natura S.A Cia Hering

Fonte: Autora (2019).

5 CONSIDERACOES FINAIS
O presente estudo teve como objetivo realizar a analise de empresas que estdo presentes no

Ranking do Merco (Monitor Empresarial de Reputacdo Corporativa), instrumento que elabora
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rankings referente a seus oito monitores e o utilizado para o estudo foi o de Responsabilidade e
Governanca Corporativa, e com essa listagem fez se uma relacdo as mesmas empresas também esta
listada no Novo Mercado, considerado o nivel mais alto de Governancga Corporativa da Bovespa. A
andlise teve como finalidade verificar o desempenho econdmico-financeiro dessas organizacfes
selecionadas.

Apos se analisar as Demonstracfes Contabeis das empresas onde se inclui o balango
patrimonial e a Demonstracdo de Resultado do Exercicio (DRE), nota se que 0s setores que se obteve
melhores resultados nos indicadores de liquidez foram os de bens industriais e 0 de consumo ciclico.
Nos indicadores de rentabilidade do ativo e patriménio liquido os setores que obteve maior destaque
e resultados satisfatorios foram os de bens industriais, consumo ciclico e consumo néo ciclico.

Isto mostra que em média todas as empresas estudadas obtiveram resultados satisfatorios, se
levarmos em consideracdo suas diferenciacdes de segmentos 0 que e de extrema importancia em um
estudo de indices como este, mas em meio a isso alguns segmentos se destacaram devido a demonstrar
uma evolucdo em seus indicadores mais que os demais, algo que pode ser explicado devido a ser
empresas que normalmente sdo algumas das primeiras listadas no ranking do Merco de
responsabilidade e governanca corporativa.

Empresas que buscam investir em responsabilidade e governanca corporativa vem obtendo
resultados satisfatorios, devido ao grau de comprometimento que as mesmas vém investido nessa
ferramenta estratégica que se tornou algo essencial dentro de todas as organizagoes.

A governanga corporativa pode ndo garantir resultados, mas se utilizada corretamente se
obtera os meios para se chegar aos objetivos almejados na organizacdo, como nota se nesse estudo
mesmo tendo em alguns casos resultados abaixo da média as empresas estdo evoluindo cada uma em
seu tempo, e de acordo com seu planejamento.

Essa pesquisa cumpriu com sua finalidade de verificar a necessidade de cada vez adotar meios
controles gerenciais, tais como, a Governanca Corporativa e como funciona cada nivel e as exigéncias
que a Bovespa realiza para que uma empresa seja integrante. Sugerindo assim, para futuros estudos
realizar analise entre os demais niveis, utilizando outros indicadores, periodos de anos para verificar

como as organizacdes ird se comportar considerando seus niveis.
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