P Dirscutindo : g

i ) 0 . 50
% l( jpe‘ ¢ Ingegrando

- b7l 20

[ ]
/
JORNADA DE PETGUURAS ECONOMICAS Idelof % 3 -
— = FALOR

Andlise da Performance Econdmica e Financeira da Em  presa
Bicicletas Monark

Autor 1: Inés Isabel Jurack (FAHOR) ij000590@fahor.com.br
Autor 2: Cétia Raquel Felden Bartz ~ (FAHOR) feldencatiar@fahor.com.br
Resumo

Este artigo faz uma analise da performance econémica e financeira da empresa de
capital aberto Bicicletas Monark SA. O periodo analisado envolveu as
demonstracdes contabeis (Balanco Patrimonial e DRE) publicadas na
BM&FBOVESPA, referente aos exercicios de 2005 a 2009. A partir das
demonstracdes contabeis, utilizou-se a analise horizontal e vertical para diagnosticar
a situacdo econdmica da empresa e a andlise dos indices de estrutura de capitais,
liquidez e rentabilidade para apurar a situacao financeira da empresa. Os resultados
mostraram que a empresa possui uma excelente saudde financeira, valendo-se
predominantemente, de capitais proprios para financiar sua atividade. Esta situacao
é ratificada pela liquidez extraordinaria, pois apos pagar suas obrigacdes permanece
com uma folga de capital que supera em 6 vezes o valor de suas dividas. E apesar
da grande queda nas vendas do periodo, provocada pela reestruturacao de capitais,
a empresa aumentou sua performance de gerar lucros com as vendas, mantendo a
rentabilidade no mesmo patamar.

Palavras chave: Analise Financeira, Rentabilidade e Liquidez.

1. Introducéo

Esta pesquisa tem como objetivo analisar a performance econdGmica e financeira da
empresa Bicicletas Monark SA. Este tema, assume relevancia diante da era da
informagdo, que caracteriza os dias atuais, exigindo das empresas e dos
profissionais atualizacdes constantes para manter a competitividade no mercado.

Segundo Chiavenato (2000) a performance econdmica das empresas € analisada,
pelos investimentos e retornos que sao registrados, processados e medidos em
termos de dinheiro. O desempenho reflete o efeito das decisdes tomadas pelos
gestores financeiros das organizacdes e a colocacdo em pratica dessas decisoes,
seja na forma de obter lucros ou captar recursos, seja na forma de gastar ou investir
o dinheiro (GITMAN, 2001).
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A analise serd desenvolvida através de um conjunto de técnicas. O que permitira
transformar os dados contdbeis publicados, em informacfes sobre a situacéo
econdmico-financeiro, dos exercicios 2005, 2006, 2007, 2008 e 2009. Revelando a
solidez da empresa, sua estrutura de capitais, sua capacidade de pagar as dividas e
sua lucratividade.

Para esta avaliacdo serdo analisadas as demonstracdes financeiras da empresa,
quanto a composi¢cdo de capital, através dos indices participacdo de capitais de
terceiros, de endividamento, de imobilizacdo do patrimoénio liquido; quanto a
capacidade de pagamento de suas contas, através dos indices de liquidez geral,
corrente e seca; quanto a rentabilidade do capital investido, através dos indices de
rotacdo do ativo, margem liquida de lucro, margem operacional de lucro e

rentabilidade dos investimentos.

A andlise vertical e horizontal mostrara os pormenores das demonstracdes contabeis
gue escapam a analise dos indices, ou seja, apontara a que se deveu 0 crescimento
ou reducdo da empresa, através do percentual de cada conta no conjunto e da
evolucdo das contas no periodo.

2. Revisédo de Literatura
2.1 Analise das Demonstracfes Financeiras

A analise das demonstracdes financeiras, também conhecida como anélise das
demonstracdes contabeis, enseja um conjunto de técnicas para avaliar a situacao
econdmico-financeira das empresas em determinado periodo, visando a tomada de
decisdes de usuarios internos e externos (BARTZ, 2010).

2.2 Analise Vertical e Horizontal

A andlise através de indices é genérica, pois relaciona grandes grupos de contas
das demonstracdes financeiras, enquanto a analise vertical e horizontal apresenta
os detalhes, o0 que possibilita encontrar os pontos especificos de falhas, problemas e
caracteristicas, 0s quais expressam 0s motivos da empresa estar em determinada
situacao (MATARAZZO, 2003).

2.2.1 Analise Horizontal

A andlise horizontal das demonstracdes financeiras, basicamente, apresenta o0s
caminhos trilhados pela empresa e suas tendéncias, ou seja, pela comparacao entre
si, permitir tirar conclusdes sobre a evolucao da empresa (MATARAZZO, 2003).

Segundo Bartz (2010), para realizar a analise horizontal se usa a técnica dos
nameros-indices em que no primeiro ano, todos os valores sao considerados iguais
a 100 e atraves da regra de trés obtém-se os valores dos anos seguintes, sendo que
a variacao € o que exceder a 100 ou o que faltar para 100.

2.2.2 Analise Vertical

A analise vertical das demonstrag@es financeiras baseia-se em valores percentuais,
sendo que o percentual gerado mostra a importancia de cada conta no conjunto a
que pertence e se hd itens fora das propor¢des normais (MATARAZZO, 2003).
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Segundo Matarazzo, a andlise vertical calcula-se pelo o percentual de cada conta
em relacdo a um valor base, assim no balanco patrimonial, calcula-se o percentual
de cada conta em relagédo ao total do ativo ou ao total do passivo, enquanto na
demonstracdo de resultado calcula-se o percentual de cada conta em relacdo as
vendas, a qual recebe o percentual de 100.

2.3 Andlise de indices

Os Indices constituem o instrumento basico da Andlise de Balangos, segundo Bartz
(2010), pois séo a relacdo entre contas ou grupo de contas das Demonstracfes
Financeiras, que proporcionam a visualizacdo de determinado aspecto da situacao
econdmica ou financeira de uma empresa.

Desta forma, os indices tém como caracteristica fundamental fornecer uma viséo
ampla da situacdo econdmica ou financeira da empresa. Segundo Matarazzo (2003)
a analise de determinadas operacdes e periodos permitem extrair tendéncias e ter
uma visdo do que aconteceu no passado a fim de projetar ou deduzir o que podera
ocorrer no futuro. A simples comparacao ja permite analisar o crescimento ou nao de
determinados itens patrimoniais. Os principais aspectos revelados pelos indices séo:
situacéo financeira: estrutura e liquidez e a situagao economica: rentabilidade.

2.3.1 Indices de Estruturas de Capitais

As empresas a todo 0 momento precisam tomar decisfes quanto ao uso de recursos
para repor estoques, vender a prazo, manter disponibilidades, ampliar ou modernizar
sua capacidade produtiva. E, os indices de estrutura de capitais mostram as linhas
de decisdes em termos de obtencdo e aplicacdo de recursos, relacionando duas
grandes fontes de recursos da empresa, ou seja, capitais proprios e capitais de
terceiros, tendo como caracteristica quanto menor melhor sera a condicédo
econdmica da empresa (MATARAZZO, 2003). O autor destaca que se a
composicdo do endividamento apresentar significativa concentracdo no Passivo
Circulante, a empresa podera ter reais dificuldades de liquidez no curto prazo.

Os principais indices sdo: a participacdo de capitais de terceiros, a composicao do
endividamento e a imobilizagdo do Patrimonio Liquido (BARTZ, 2010).

— Participacéo de Capitais de terceiros: Indica quanto a empresa tomou de capitais
de terceiros para cada R$ 100,00 de capital préprio. Férmula, ANEXO IV.

— Composicéo do Endividamento: Indica o percentual das obrigacfes de curto prazo
em relacdo ao total da obrigacdes da empresa. Férmula, ANEXO IV.

— Imobilizagdo do Patriménio Liquido: Indica quantos R$ a empresa aplicou no ativo
permanente para cada R$ 100,00 de patriménio Liquido. Formula, ANEXO IV.

2.3.2 Indices de liquidez

Segundo Matarazzo (2003) os indices de liquidez demonstram a situacao financeira
da empresa, através do confronto dos ativos circulantes com as dividas. Para
ludicibus (1998), a analise de liquidez engloba o relacionamento entre contas do
Balanco Patrimonial, as quais revelam a situacdo estatica da sua liquidez. Os
principais indicadores de liquidez, segundo Matarazzo (2003) sao: liquidez geral,
liquidez corrente e liquidez seca.
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— Liquidez Geral: Indica quanto a empresa possui de Ativo Circulante + Realizavel a
Longo Prazo para cada R$ 1,00 de divida total. Férmula, ANEXO IV.

— Liguidez Corrente: Indica quanto a empresa possui de Ativo Circulante para cada
R$ 1,00 de Passivo Circulante. Formula, ANEXO IV.

— Liquidez seca: Indica quanto a empresa possui de Ativo Liquido para cada R$ 1,00
de Passivo Circulante. Férmula, ANEXO IV.

2.3.3 Iindices de rentabilidade

Os indices de rentabilidade possibilitam avaliar a atividade e o seu retorno, ou seja,
a rentabilidade dos capitais investidos e o grau de éxito econbmico da empresa, sua
caracteristica fundamental € de que quanto maior for o indice melhor a performance
econdmica da empresa (MATARAZZO, 2003). “A rentabilidade é medida em fungdo dos
investimentos. As fontes de financiamento do Ativo sdo: Capital Préprio e Capital de
Terceiros. A administracdo adequada do Ativo proporciona maior retorno para a empresa.”
MARION (2007, p.141).

Os principais indices sao: rotacdo do ativo, margem liquida de lucro, margem
operacional de lucro, rentabilidade dos investimentos (MATARAZZO, 2003).

— Rotacdo do Ativo: Indica o quanto a empresa vendeu para cada R$ 1,00 de
investimento total. Férmula, ANEXO IV.

— Margem Liquida de Lucro: Indica quanto a empresa obtém de lucro para cada R$
1,00 de investimento total. Férmula, ANEXO IV.

— Margem Operacional de Lucro: Indica quanto a empresa consegue gerar de
resultado para cada R$ 1,00 com a sua atividade operacional. Férmula, ANEXO V.

— Rentabilidade dos Investimentos: Indica quanto a empresa obtém de lucro para
cada R$ 1,00 de capital préprio investido, em média, no exercicio. Formula, ANEXO
V.

3. Métodos e Técnicas

Trata-se de uma pesquisa qualitativa e quantitativa, que inicia qualificando o objetivo
de realizacdo da analise econdémico-financeira da empresa Bicicletas Monark SA. E,
termina, quantificando, no que tange aos calculos dos indices financeiros, que
fornecerdo subsidios para a analise e interpretacdo dos resultados, de modo
qualitativo na avaliacdo da empresa.

O objeto de estudo foi a Bicicletas Monark SA, fabricante de bicicletas a partir de
1962, estabelecida na Chacara Santo Antonio, em S&o Paulo. Este estudo visa
calcular os indicadores que demonstrardo a situacdo econdmica, financeira e sua
performance. As informacfes contabeis selecionados foram coletadas dos seus
demonstrativos financeiros consolidados, do periodo de 2005 a 2009, publicados no
site da BM&FBOVESPA (www.bovespa.com.br), local em que as empresas de
capital aberto necessitam manter suas Demonstracdes Financeiras. Os dados
obtidos foram empregados como base de calculo nos modelos de indices de
estrutura de capitais, de liquidez, de rentabilidade, de andlise vertical e horizontal.
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Optou-se pelos indicadores financeiros e pelos exercicios financeiros, acima citados,
pois auferem a solidez financeira da empresa, expressam sua capacidade de
pagamento, demonstram sua capacidade de gerar lucros, atendendo o objetivo de
analise proposto.

4. Resultados e Discussoes
4.1 Anélise Horizontal

Ao analisar o Balanco Patrimonial da empresa BICICLETAS MONARK SA do
periodo de 2005 a 2009, verificou-se que ocorreu uma pequena reducdo de 3% em
2006, em 2007 esta reducao cresceu para 6%, ja em 2008 apresentou crescimento
positivo de 6%, dobrando este percentual em 2009, ANEXO | e ANEXO II.

A retracdo do Balanco Patrimonial em 2006 e 2007 foi provocada no Ativo Total (AT)
pela diminuicdo de 65% da conta Clientes e da conta Créditos, e, de mais ou menos
10% do Ativo Permanente (AP). Em contrapartida, no mesmo periodo a conta
Outros Créditos teve um crescimento de 23%, segurando a reducdo, pela sua
representatividade no AT ser superior a soma do que representam as contas
Clientes, Créditos mais o Ativo Permanente.

O crescimento em 2008 e 2009 do Ativo Total sustentou-se pelo acréscimo do Ativo
Circulante de 9% em 2008 e de 17% em 2009, pois o Ativo Nao Circulante diminuiu
14% em 2008 e 19% em 2009. Esta reducéo foi fortemente influenciada pela conta
permanente, que chegou a retrair mais de 86%, entretanto, ndo afetou o crescimento
da empresa devido sua pequena representatividade no ativo total.

No Passivo Total (PT) a retragdo em 2006 e 2007 foi gerada pela diminuicdo do
Passivo Circulante de 20% em 2006 e 19% em 2007 e, ainda, pela queda do
Patrimonio Liquido (PL) de 2% em 2006 e 6% em 2007, ndo sendo maior pelo
crescimento do Passivo Nao Circulante (PNC) de 11% em 2006 e de 32% em 2007.

Em 2008 e 2009, o aumento do Passivo Total foi amparado pelo crescimento
extraordinario do Passivo Nao Circulante de 144% em 2008 e de 233% em 2009 e
do Patrimdnio Liquido de 5% em 2008 e 16% em 2009. Pois o Passivo Circulante
apresentou uma queda significativa no periodo, sendo de 24% em 2008 e de 60%
em 2009. Apesar das grandes oscilagdes do PC e do PNC o desenvolvimento que
PT demonstrou, seguiu préximo do aumento do Patrimbnio Liquido, pela sua
representatividade ser de mais de 80% do PT.

Os custos de producdo da empresa Bicicletas Monark SA, consumiram de sua
Receita Operacional Liquida em 2005 79%, 2006 77%, 2007 74%, 2008 72% e 2009
71%. De acordo com Bartz (2010), os Custos de Producdo das empresas
brasileiras, sdo responsaveis em meédia por 70% da evasdo das suas Receitas
Liquidas, devido a estrutura tributaria e contabil que favorecem o efeito cascata dos
impostos sobre os produtos industriais.

A analise horizontal da DRE, ANEXO IIl, nos periodos em analise, revelou uma
retragdo em suas vendas de 2006 37%, 2007 53%, 2008 62% e 2009 69%, em
relacdo ao periodo de 2005. O impacto desta reducédo em sua receita foi amenizado
pela retragédo, ainda maior, em seus custos de 2006 39%, 2007 55%, 2008 65% e
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2009 72%. Estas mutacdes em sua estrutura de vendas refletem que a empresa
passou por uma reestruturacdo patrimonial e comercial, pois de acordo com 0s seus
relatérios gerencias a empresa desativou uma de suas instalagfes industriais.
Percebe-se que mesmo reduzindo Receita Operacional Liquida (ROL) que em 2005
foi de R$ 100.206,00 e 2009 de R$ 31.385,00, este novo modelo de gestdo
conseguiu manter o mesmo nivel de lucratividade, pois em 2005 seu lucro foi de R$
8.985,00 e no final do periodo de R$ 8.451,00 (unidades de milhares).

4.2 Analise Vertical

Ao realizar-se a analise vertical do Balango Patrimonial da empresa Bicicleta Monark
SA, referente ao periodo de 2005 a 2009, verificou-se que 86% do AT € composto
pelo AC, enquanto no Passivo Total a maior concentracdo esta no Patrimonio
Liquido com 81%.

A analise da estrutura vertical do Ativo da empresa, do periodo em analise, ANEXO
I, demonstrou significativas mutacbes entre o Ativo Circulante e o Ativo N&ao
Circulante da empresa, pois 0 AC representou 86% em 2005, 87% em 2006, 86%
em 2007, 89% em 2008 e 90% em 2009, enquanto o ANC bancou 14% em 2005,
13% em 2006, 14% em 2006, 11% em 2008 e 10% em 2009, essas mutacdes foram
ancoradas no AC pelo aumento da conta Outros Créditos de 34% em 2006, 40% em
2007, 123% em 2008 e 252% em 2009 e no ANC pela redugcédo da conta
Permanente que em 2006 foi de 11%, em 2007 10%, em 2008 87% e em 2009 89%,
tornando-se insignificante no final do periodo.

No que tange, a analise da estrutura vertical do Passivo da empresa, no periodo
analisado, ANEXO Il, verificou-se que o Passivo Circulante e o Passivo N&o
Circulante  apresentaram  significativas alteracdes inversas, em suas
representatividades, ao contrario do Patrimdénio Liquido que permaneceu quase
constante. Assim, o PC seguiu uma tendéncia de queda, inicialmente, em 2005
representava 12% do PT, em 2006 e 2007 10%, em 2008 8% e em 2009 somente
4%, enquanto o PNC seguiu uma tendéncia de alta a partir de 2007, pois em 2005 e
2006 representava 3% do PT, e 2007 4%, em 2008 6% e em 2009 8%.

Os custos de producdo da empresa Bicicletas Monark SA, consumiram de sua
Receita Operacional Liquida em 2005 79%, 2006 77%, 2007 74%, 2008 72% e 2009
71%. De acordo com Bartz (2010), os Custos de Producdo das empresas
brasileiras, sdo responsaveis em média por 70% da evasdo da suas Receitas
Liquidas, devido a estrutura tributaria e contabil que favorecem o efeito cascata dos
impostos sobre os produtos industriais.

4.3 Andlise dos indices de Estruturas de Capitais

Ao analisar a estrutura de capitais da empresa Bicicletas Monark SA, nos exercicios
de 2005 a 2009, verificou-se quanto a Participacdo de Capitais de Terceiros (PCT),
gue a empresa Bicicletas Monark SA, teve pequena parcela de seu Ativo Circulante
financiado por capitais de terceiros, sendo que em 2005 foi de 19%, em 2006 de
18%, em 2007 de 19%, em 2008 de 20% e em 2009 de 17% , ou seja, utiliza-se
predominantemente de capitais proprios. Apresentando, neste periodo, pequena
oscilagcédo nos percentuais, como demonstra os percentuais do Quadro n°. 1.
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Cabe citar que as alteragdes da PCT foram motivadas em 2005, 2006, 2007 pelas
pequenas reducdes do PL, 2006 2% e 2007 6% e pelo grande aumento do PELP
(Passivo Exigivel a Longo Prazo), 2006 34% e 2007 40%. JaA em 2008 e 2009 o PL,
apresentou crescimento, sendo em 2008 de 5% e em 2009 de 83%. Ainda, o PELP,
no periodo, elevou-se extraordinariamente, apresentando uma ampliacdo de 200%
em 2008 e 309% em 2009. Entretanto, cabe ressaltar que no periodo analisado o
patrimonio liquido representou mais de 80% do passivo total.

indice 2005 2006 2007 2008 2009

PCT 18% 16% 17% 19% 15%

CE 84% 75% 75% 56% 33%
IPL 15% 14% 15% 2% 1%

Fonte: Jurack e Bartz (2010).

Quadro 1 — indices de Estruturas de Capitais

Na analise de Composi¢cdo de Endividamento (CE), Quadro 1, verificou-se que de
2005 a 2009 ela retraiu gradativamente e significativamente, passando de 84% em
2005 para 33% em 2009. Esta reducéo deve-se, em parte, pela contracdo do PC
que representava 12% do passivo total em 2005 e em 2009 apenas 4%. Entretanto,
no mesmo periodo o PELP expandiu sua participacdo de 2% para 8% do passivo
total.

Outro aspecto da estrutura de capitais € a Imobilizagdo do Patriménio Liquido (IPL),
Quadro n°. 1, no periodo 2005 a 2009, a qual demonstrou que a empresa Bicicletas
Monark SA em 2005 possuia uma pequena dependéncia de capital de terceiros de
15%, reduzindo gradativamente no periodo, tornando-se insignificante em 2009 com
somente 1%.

Ressalta-se que esta reducdo do IPL teve como causa a retracdo do Ativo
Permanente que representava 12% em 2005, 11% em 2006, 12% em 2007, 2% em
2008 e somente 1% em 2009.

4.4 Andlise dos indices de Liquidez

A analise de liquidez da empresa Bicicletas Monark SA, nos exercicios de 2005 a
2009, apresenta elevados indices, aumentando gradativamente no periodo,
demonstrando uma excelente saude financeira.

Este desempenho pode ser notado através do indice de Liquidez Geral (LG) da
empresa, que exibiu os seguintes resultados: R$ 6,00, R$ 7,00, R$ 7,00, R$ 7,00 e
R$ 8,00, respectivamente, conforme Quadro n° 2. O resultado de sua liquidez alinha-
se com a analise de sua situacdo de endividamento relatada anteriormente,
demonstrando excelente folga financeira. Ou seja, para cada R$ 1,00 de dividas
contraidas a empresa mostrou capacidade de liquidacdo das mesmas, e, ainda,
apresentou uma folga financeira de R$ 5,00, R$ 6,00, R$ 6,00, R$ 6,00, e R$ 7,00,
no periodo de 2005 a 2009, respectivamente. Estes indices sao resultados de uma
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gestao eficiente do Capital de Giro, pois seu AC em 2005 representou 86% do AT,
em 2006 87%, 2007 86%, em 2008 89% e em 2009 90%. Nestes mesmos periodos

0 seu PC e o PELP representaram juntos 14% em 2005, 13% em 2006 e 2007, 14%
em 2008 e 12% em 20009.

Os indicadores de Liquidez Corrente (LC), de 2005 a 2009, evidenciaram a
excelente saude financeira, com os seguintes indices, respectivamente, R$ 7,00, R$
9,00, R$ 9,00, R$ 11,00 e R$ 22,00, Quadro n°. 2, mostrando que para cada R$ 1,00
de divida no curto prazo, a empresa possui R$ 6,00, R$ 9,00, R$ 9,00, R$ 11,00 e
R$ 22,00, ou seja cumpre com as suas obrigacbes de curto prazo e sobra uma
substancial reserva financeira.

indice 2005 2006 2007 2008 2009
LG R$6,00 | R$7,00 | R$7,00 | R$7,00 | R$8,00
LC R$ 7,00 | R$9,00 | R$9,00 | R$11,00 | R$22,00
LS R$ 7,00 | R$9,00 | R$8,00 | R$10,00 | R$21,00

Fonte: Jurack e Bartz (2010).

Quadro 2 — indices de Liquidez

A Liquidez Seca (LS), periodo 2005 a 2009, ratifica a folga financeira da empresa
com os seguintes indices: R$ 7,00, R$ 9,00, R$ 8,00, R$ 10,00 e R$ 21,00,
demonstrando que a empresa ndo tem necessidade de vender seus estoques, para
cumprir com as suas obrigacdes de curto prazo, sobrando para cada Real de divida
de curto prazo, R$ 6,00, R$ 8,00, R$ 7,00, R$ 9,00 e R$ 21,00, respectivamente,
motivo de sua salde financeira. As empresas que apresentam Liquidez Seca
superior a R$ 1,00, demonstram capacidade de enfrentar crises, nas quais, as
vendas de seus produtos poderdo sofrer quedas, ou enfrentar sazonalidades de
mercado.

4.3 Andlise dos indices de Rentabilidade

Ao analisar a Rotacdo do Ativo (RA) da empresa Bicicletas Monark SA, no periodo
de 2005 a 2009, verificou-se que a sua rotatividade reduziu significativamente no
periodo analisado, ilustrado no Quadro n°. 3, pois em 2006 apresentou 30%, em
2007 23%, em 2008 18%, e em 2009 13%. Esta reducdo desencadeou-se pela
diminuicao significativa e gradativa retracdo da Receita Operacional Liquida que em
2006 reduziu em 37%, em 2007 53%, em 2008 62% fechando o periodo em 2009
com uma queda de 69%.

Contrapondo a reducdo da RA, a Margem Liquida (ML) obteve um crescimento
positivo expressivo, no periodo analisado, decorrente da retracdo dos custos mais
que proporcional em comparagdo com a ROL, assim a empresa aumentou sua
margem liquida de lucro de 9% em 2005, para 14% em 2006, 13% em 2007, 28%
em 2008 e 27% em 20009.
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INDICES 2005 2006 2007 2008 2009
RA - 30% 23% 18% 13%
ML 9% 14% 13% 28% 27%
MOL 16% 22% 21% 46% 43%
RI - 7% 5% 8% 6%

Fonte: Jurack e Bartz (2010).

Quadro 3 — indices de Rentabilidade

A Margem Operacional de Lucro (MOL), no periodo de 2005 a 2009, seguiu a
mesma tendéncia da ML, Quadro n° 3, ou seja, a empresa desenvolveu,
consideravelmente, sua capacidade de gerar resultados com as suas vendas,
apresentando, inicialmente, em 2005 um ganho operacional de 16%, ja em 2006 foi
de 22%, em 2007 21%, em 2008 46%, ficando em 2009 com 43%.

Por conseguinte, a Rentabilidade dos Investimentos (RI), no periodo analisado,
Quadro n°. 3, evidenciou oscilagdes ora reduzindo, ora aumentando. Assim, em
2007 a taxa de retorno sobre os investimentos reduziu para 5%, aumentando em
2008 para 8% e em 2009, voltando a cair em 2009 quando o retorno foi de 6%.

5. Conclusoes

O objetivo desta pesquisa foi analisar a situacdo econdmica, financeira e a
performance da empresa Bicicletas Monark SA, no periodo de 2005 a 2009. Para
tanto se utilizou a analise horizontal e vertical dos Demonstrativos Contabeis, a fim
avaliar a situacdo econdmica e valeu-se da analise de liquidez, endividamento e
rentabilidade para diagnosticar a situagéo financeira da empresa.

Para atingir o objetivo a metodologia adotada foi a pesquisa qualitativa e
quantitativa. Quantitativamente calcularam-se os indices e qualitativamente realizou-
se a interpretacao dos resultados obtidos. Assim analise desenvolveu-se atraves de
um conjunto de técnicas, que permitiu a transformacdo das informac6es contabeis
publicadas em indices que revelaram a solidez econémica da empresa, sua
estrutura de capitais, sua capacidade de pagar as obrigacdes e sua lucratividade.

A analise horizontal do Balanco Patrimonial demonstrou que ocorreu uma pequena
retracdo em 2006 e 2007 de 3% e 6%, respectivamente, entretanto, no periodo de
2008 e 2009 exibiu crescimento de 6% e 12%. Este acréscimo foi suficiente para
gue a empresa voltasse e superasse o0 patamar econdémico inicial.

O resultado da analise horizontal da DRE expde uma retracdo substancial e
continua na Receita Operacional Liquida da empresa, representando somente 31%
em 2009 em relacdo a sua representatividade em 2005. Situacdo amenizada pela
gueda mais que proporcional dos custos, refletindo a reestruturagcdo patrimonial e
comercial da empresa. Ou seja, 0 novo modelo de gestdo conseguiu manter o
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mesmo nivel de lucratividade, pois em 2005 seu lucro foi de R$ 8.985,00 e no final
do periodo de R$ 8.451,00 (unidades de milhares).

A analise vertical do Balango Patrimonial demostra que a maior parte do capital da
empresa esta no Ativo Circulante e no Patriménio Liquido, ambos representam mais
de 80% do capital da empresa. Na analise da DRE percebe-se que a empresa
vivenciou uma reestruturacdo em sua gestao financeira, pois embora apresente uma
reducdo de 69% de suas vendas, o lucro se estabilizou em 2009.

Os indices de estrutura de capitais evidenciam que a empresa € financiada,
predominantemente por capitais préprios, mais de 80%. E que da pequena parcela
de capitais de terceiros, inicialmente, a maior parte encontrava-se no curto prazo, e
no final do periodo concentrava-se no longo prazo, ou seja, a empresa nao pPossuli
dependéncia por capitais de terceiros.

Neste mesmo sentido, a analise dos indices de liquidez geral, corrente e seca
comprovaram que a empresa paga Seus compromissos com excelente folga
financeira, tanto no curto prazo como no longo prazo. E, sequer depende de seus
estoques para solver suas obrigacdes, assim, demonstra capacidade de enfrentar
crises e sazonalidades de mercado.

A rentabilidade da empresa, no geral, manteve-se no mesmo patamar durante o
periodo analisado, enquanto a rotacdo do ativo diminuiu drasticamente devido a
gueda da Receita Operacional Liquida, a qual foi compensada pelo crescimento da
margem liquida de 13% em 2005 para 27% 2009, logo, a empresa dobrou a sua
capacidade de gerar resultados com as suas vendas.

Conclui-se que a empresa Bicicletas Monark possui uma excelente saude financeira
e que apesar da grande queda nas vendas, provocada pela reestruturacdo de
capitais da empresa, desativagdo de uma fébrica, conseguiu manter a sua
performance de gerar lucros.

Esta pesquisa ressaltou a performance econdmica e financeira da empresa
Bicicletas Monark SA, que possui acfes negociadas na Bovespa, sugere-se
aprofundar o estudo através da analise fundamentalista, utilizada no mercado de
capitais, como ferramenta de quebra de assimetria de informacgéo entre o gestor do
negécio e os investidores do mercado de capitais, uma vez que objetiva apresentar
a efetiva realidade econdmico-financeira e prenunciar a performance econdémica
futura do negécio.

Cabe lembrar a importancia deste estudo na formacé&o académica, pois se por um
lado desenvolve habilidades e competéncias profissionais dos futuros economistas,
por outro proporciona entendimento do que cada uma das contas dos
demonstrativos contébeis representa na performance das empresas no mercado.
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BICICLETAS MONARK SA
ANEXO |
BALANCO PATRIMONIAL CONCOLIDADO
ATIVO
(Reais Mil)
CODIGO CONTA|DESCRIGCAO DA CONTA 31/12/2005 [AV [31/12/200 6|AV |AH |31/12/2007 |AV |AH [31/12/2008 AV [AH [31/12/2009 AV |AH
1 Ativo Total 214.149 (100 208.081|100| -3 201.000|100| -6 226.173|100| 6 239.425|100]| 12
1.01 Ativo Circulante 185.162 | 86 181.262| 87 | -2 173.854| 86 | -6 201.373|89 | 9 215.827| 90 | 17
1.01.01 Disponibilidades 1.646( 1 820[ 0 [-50 888| 0 |-46 145.786| 64 | O 148.639| 62 | 0
1.01.02 Créditos 30.706| 14 10.749| 5 | -65 10.556| 5 |-66 18.106| 8 |-41 15.964| 7 |-48
1.01.02.01 Clientes 30.706| 14 10.749| 5 | -65 10.556| 5 |-66 7.610| 3 |-75 6.293| 3 |-80
1.01.02.02 Créditos Diversos 0] 0 00| O o[ 0 0 10.496| 5 | 0 9.6711 4 | O
1.01.03 Estoques 20.064| 9 6.102| 3 | -70 4.229] 2 |-79 8.818| 4 |-56 4.046| 2 |-80
1.01.04 QOutros 132.746] 62 163.591| 79 | 23 158.181| 79 | 19 28.663| 13 | -78 47.178] 20 | -64
1.02 Ativo Ndo Circulante 28.987| 14 26.819( 13 | -7 27.146( 14 | -6 24.800( 11 |-14 23.598] 10 |-19
1.02.01 Ativo Realizawel a Longo Prazo 2.467] 1 3.221) 2 | 31 3.155] 2 | 28 21.333] 9 |765 20.709] 9 739
1.02.01.01 Créditos Diversos 0] 0 00| O o[ 0 0 247711 |1 0 2306 1 ] O
1.02.01.02 Créditos com Pessoas Ligadas 0] 0 ofo| O o[ 0 0 00 |0 [
1.02.01.03 QOutros 2.467| 1 3221 2 | 31 3.155| 2 | 28 18.856| 8 |664 18.403| 8 |646
1.02.02 Ativo Permanente 26.520] 12 23.598| 11 | -11 23.991| 12 | -10 3.467| 2 |-87 2.889| 1 |-89
1.02.02.01 Investimentos 1.297] 1 12 0 |-99 12| 0 |-99 12| 0 |-99 12] 0 |-99
1.02.02.01.01 Participagdes Coligadas/Equiparal 0|l 0 ofo| o ol 0 0 ofo|oO ofo|oO
1.02.02.01.02 Participagdes em Controladas 0] 0 ofo| o of 0 0 ofo|oO ofo|oO
1.02.02.01.03 Outros Investimentos 1.297| 1 12| 0 |-99 12| 0 |-99 12| 0 |-99 12| 0 |-99
1.02.02.02 Imobilizado 0 23.263| 11| O 23.214| 12 0 28611 1|0 2568 1|0
1.02.02.03 Intangivel 0l 0 of0o| O o[ 0 0 of0|O [
1.02.02.04 Diferido 0l 0 323| 0 765 0 0 594 0 [ O 309 0 [ O
BICICLETAS MONARK SA
ANEXO |1
BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO
PASSIVO
(Reais Mil)
COD CONTA [DESRIGAO DA CONTA 31/12/2005 | AV |31/12/2006 |AV |AH |31/12/2007| AV [AH 31/12/2008 [AV | AH |31/12/2009 AV | AH
2 Passivo Total 214.149 100 208.081 100 | -3 201.000| 100 | -6 226.173[100| 6 239.425[100| 12
2.01 Passivo Circulante 25.074| 12 20.102| 10 |-20 20.259( 10 | -19 19.085( 8| -24 10.013[ 4 | -60
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 0| O 0l 0 [0 (o] ) 0 of 0] O (o] ] 0
2.01.02 Debéntures 0| O 0| 0 0 0] O 0 0 0] O 0] 0 0
2.01.03 Fornecedores 2.944| 1 1544 1 [-48 147 0 -95 1932 1] -34 440 0 | -85
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribuigdes 7.914| 4 5.555( 3 |-30 5.562| 3 -30 6.091| 3] -23 4.802| 2 | -39
2.01.05 Dividendos a Pagar 12.054( 6 11.761| 6 | -2 13.315] 7 10 10.785 5[ -11 4484 2 | -63
2.01.06 Provisdes 1.445| 1 502 0 |-65 458| 0 -68 0 0] 0 0] 0 0
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0| O 0l 0[O 0] O 0 of 0] O (o] ] 0
2.01.08 Outros 7171 O 740( O 3 7771 O 8 277 0] -61 287| 0 | -60
2.02 Passivo Né&o Circulante 6.020| 3 6.694| 3 (11 7969 4 32 14.695 6[144 20.033| 8 [233
2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 4.899| 2 6.573| 3 |34 6.848| 3 40 14.695| 6] 200 20.033| 8 | 309
2.02.01.01 |Empréstimos e Financiamentos 0| 0O 0l 0[O 0] O 0 0of 0] O 0|l 0 0
2.02.01.02 |Debéntures 0| O 0| O 0 0ol O 0 0 0] O 0] 0 0
2.02.01.03 |Provisdes 0| 0 0| O 0 0] O 0 3.764 2] 0 2.807| 1 0
2.02.01.04 |Dividas com Pessoas Ligadas 0| O 0l 0[O 0] O 0 0of 0] O 0| 0 0
2.02.01.05 [Adiantamento p/a Futuro Aumento Capi 0| 0O 0l 0[O 0] O 0 of 0] O 0|l 0 0
2.02.01.06 |[Outros 4.899| 2 6.573| 3 |34 6.848| 3 40 10.931 5| 123 17.226| 7 | 252
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 1.121| 1 1121 1 0 1121 1 0 ol 0| O 0| 0 0
2.04 Part. de Acionistas N&o Controladores 10.303| 5 103431 5 | O 9.837| 5 -5 10468 5] 2 9.486| 4 | -8
2.05 Patriménio Liquido 172.752| 81 169.942( 82 | -2 162.935| 81 -6 181.925( 80| 5 199.893[ 83 | 16
2.05.01 Capital Social Realizado 110.778| 52 122.403( 59 | 10 133.010| 66 20 133.010| 59| 20 133.010| 56 | 20
2.05.02 Reservas de Capital 0| 0 0l 0 [0 (o] ) 0 of 0] O 0| 0 0
2.05.03 Reservas de Reavaliagdo 0| O 0l 0[O 0] O 0 of 0] O 0|l 0 0
2.05.03.01 |Ativos Préprios 0l 0 ol 0[O [ 0 0 0] 0 0o0] o0
2.05.03.02 [Controladas/Coligadas e Equiparadas o] O 0l 0 |0 o] O 0 of O] O o] 0 0
2.05.04 Reservas de Lucro 50.329( 24 36.931( 18 |-27 29.952| 15 -40 30.482| 13| -39 36.230| 15 | -28
2.05.04.01 |Legal 12.701| 6 13.127] 6 | 3 13.415] 7 6 13.945| 6| 10 14368| 6 | 13
2.05.04.02 |Estatutaria 0l 0 ol 0 |0 [J 0 0 0] 0 [J
2.05.04.03 |[Para Contingéncias 0| O 0l 0 |0 o] O 0 of O] O o] 0 0
2.05.04.04 |[De Lucros a Realizar 16.537| 8 16.537| 8 0 16.537| 8 0 16.537 71 O 21.862| 9 32
2.05.04.05 [Retencdes de Lucros 21.091| 10 7.267| 3 |-66 0] O 0 0of 0] O 0|l 0 0
2.05.04.06 |Especial p/ Dividendos Né&o Distribuido| 0| 0O 0l 0[O 0] O 0 of 0] O 0|l 0 0
2.05.04.07 |[Outras Reservas de Lucro 0| O 0| O 0 0] O 0 0 0] O 0] 0 0
2.05.05 Ajustes de Avaliagéo Patrimonial 0| O 0l 0 [0 (o] ) 0 18.433| 8| O 30.653| 13| O
2.05.05.01 |Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0| 0O 0l 0[O 0] O 0 18.433| 8] O 30.653| 13| 0O
2.05.05.02 [Austes Acumulados de Conversédo 0| O 0l 0[O 0] O 0 0of 0] O 0|l 0 0
2.05.05.03 [Ajustes de Combinagdo de Negdcios 0| O 0l 0 [0 (o] ] 0 of 0] O o] 0 0
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 11.645(5,44 10.608|5,10( -9 -27|-0,01(-100,2 0 0]-100 0| 0 |-100
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BICICLETAS MONARK SA
ANEXO Il
DEMONSTRA(;AO DO RESULTADO - CONSOLIDADO
(Reais Mil)
COD. CONT| DESCRICAO DA CONTA 31/12/2005 | AV |31/12/2006 | AV AH |31/12/ 2007 | AV | AH [31/12/2008| AV AH [31/12/2009| AV | AH
3.01 Receita Bruta Vendas e/ou Servigt 115.846 73.629 54.686 46.753 35.930
3.02 Deducdes da Receita Bruta -15.640 -10.931 -7.355 -8.879 -4.545
3.03 Receita Liq de Vendas e/ou Servi¢ 100.206| 100 62.698| 100 | -37 47.331| 100 |-53 37.874| 100 -62 31.385( 100 | -69
3.04 Custo de Bens e/ou Serv Vendido| -78.830| -79 -48.240( -77 | -39 -35.087| -74 |-55 -27.321| -72 -65 -22.328| -71 | -72
3.05 Resultado Bruto 21.376| 21 14.458| 23 -32 12.244| 26 |-43 10.553| 28 -51 9.057| 29 | -58
3.06 Despesas/Receitas Operacionai -5.551| -6 -611| -1 -89 -2.154| -5 |-61 -6.861| -18 24 4.479| 14 |-181
3.06.01 Com Vendas -11.993 | -12 -6.464| -10 | -46 -4313| -9 |-64 -3.875| -10 -68 -3.429| -11 | -71
3.06.02 Gerais e Administrativas -6.918| -7 -10.623| -17 54 -10.066 | -21 | 46 -9.847 | -26 42 -9.140( -29 32
3.06.03 Financeiras 12.362| 12 14527 23 18 10.141| 21 |-18 19.519| 52 58 15.490| 49 25
3.06.03.01 |Receitas Financeiras 16.961| 17 16.454| 26 -3 14355 30 |[-15 19.822| 52 17 15.674| 50 -8
3.06.03.02 [Despesas Financeiras -4599| -5 -1.927( -3 -58 -4.214| -9 -8 -303| -1 -93 -184| -1 -96
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 998| 1 1.949| 3 95 2084 4 (109 1.064| 3 7 1.647 5 65
3.06.05 Outras Despesas Operacionais ol O ol O 0 of O 0 ol O 0 -89| O 0
3.06.06 Resultado da Equivaléncia Patrim [ ol O 0 of 0 0 [ 0 [ 0
3.07 Resultado Operacional 15.825| 16 13.847| 22 -12 10.090| 21 |-36 17.414| 46 10 13.536| 43 | -14
3.08 Resultado N&o Operacional 582| 1 203 O -65 586 1 1 0] 0 -100 0] 0 [-100
3.08.01 Receitas 582| 1 203 0 -65 586 1 1 0 0 -100 0 0 |-100
3.08.02 Despesas 0| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.09 Resultado Antes Tribut/Particip 16.407| 16 14.050| 22 -14 10.676| 23 |[-35 17.414| 46 6 13.536| 43 -17
3.10 Provisdo para IR e Contrib Social -6.462| -6 -4.742] -8 -27 -4.595| -10 |-29 5.874( -16 -9 -4.791| -15 | -26
3.11 IR Diferido of 0 [0] 0] 0 of o 0 0ol O 0 0ol O 0
3.12 Participagbes/Contrib Estat -495| 0 -347| -1 -30 -247( -1 -50 -200| -1 -60 -200| -1 -60
3.12.01 Participagdes -495( 0 -347| -1 -30 -247| -1 -50 -200| -1 -60 -200| -1 -60
3.12.02 Contribui¢es 0| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.13 Reversao dos Juros s/Cap Prop 0| 0 0] O 0 0] O 0 of 0 0 of 0 0
3.14 Part. de Acionistas Nao Controlad -465| 0 -469| -1 1 -115| 0 -75 -735| -2 58 94| 0 -80
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 8.985 8,97 8.492 1354 -| 5,49 6.213]13,13| -31 10.605|28,00(18,03 8.451(26,93| -6
ANEXO IV
indices Férmulas
. Receita Operacional Liquida
Rotacdo do Ativo | RA = : —— x 100
& Ativo Total (Médio)
- Lucro Liguido
Margem Liquida | ML = X - - x 100
Receita Operacional Liquida
Margem Operacional Lucro Operacional Liguido
MOL = - - . x 100
de Lucro Receita Operacional Liquida
Retorno dos RI Lucro Operacional Liquido 100
. = ) P X
Investimentos Ativo Total Médio
Imobilizacdo do Ativo Permanente
SR IPL = — x 100
Patriménio Liquido Patriménio Liquido
Participacéo de Pass. Circ. + Pass. Exig. LP + Rec. Exerc. Fut.
o : PCT = . .. x 100
Capitais de Terceiros Patriménio Liquido
Composicédo do CE = Passivo Circulante « 100
Endividamento Passivo Circulante + Ex. a Longo Prazo
. Ativo Circ. + Realizavel a Longo Prazo
Liquidez Geral LG = . — g
Pas. Circulante + Exigivel a Longo Prazo
_ Ativo Circulante
Liquidez Corrente | LC = - -
Passivo Circulante
L. Ativo Circulante - Estoques
Liquidez Seca LS = g

Passivo Circulante
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