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RESUMO: O inicio do cooperativismo como um plano de agdo que objetivava o
bem-estar de seus cooperados, deu-se com a fundagdo da Sociedade dos Probos
de Rochdale, na Inglaterra. Seguindo o carater de cooperagdo como doutrina,
foram surgindo diversas cooperativas com o passar dos anos que induziram a
criagdo da Alianga Cooperativa Internacional - ACI, que é uma institui¢do criada
com o objetivo de representar e ajudar a desenvolver todas as cooperativas no
mundo. Atualmente, em razdo do mercado competitivo em que esta inserido, o
setor cooperativista enfrenta diversos desafios para sobrevivéncia, em decorrén-
cia de seu estatuto doutrinario fundado na cooperagao e igualdade, diferente do
estatuto apresentado pelos demais ramos de atividades presentes no sistema eco-
ndémico. Em razdo da relevancia subjacente ao dilema enfrentado pelo cooperati-
vismo, este estudo tem por objetivo buscar meios que demonstrem a real situagdo
econdmico-financeira enfrentada pelas cooperativas agroindustriais paranaenses.
Dessa forma, mediante as técnicas propostas pelo calculo e analise dos indica-
dores padrdo do setor, foram extraidos diversos pontos relevantes destacados no
estudo. Dentre estes, verifica-se, que o setor cooperativista agropecuario possui
capacidade na liquidagdo de suas obrigag¢des, embora sua estrutura de capital seja
formada por passivos de curto prazo, decorrentes do grande numero de imobili-
zagdes efetuadas pelo setor, tornando-o limitado na formagdo de uma estrutura
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de endividamento que proporcione a alavancagem de suas operacdes.
PALAVRAS CHAVE: indice-padrio. Capacidade de pagamento. Cooperativis-
mo agroindustrial. Estrutura de capital.

CAPITAL STRUCTURE AND PAYMENT ABILITY OF THE
AGRICULTURAL COOPERATIVE OF PARANA STATE

ABSTRACT: The beginning of a cooperative plan of action that aimed the pros-
perity to its members, came with the founding of the Society of Probos Rochdale,
England. Following the character of cooperation such as doctrine, several coope-
ratives have emerged over the years that led to the creation of the International
Cooperative Alliance, which is an institution created to represent and unify the
principles of all cooperatives in the world. Currently, because of the competitive
market that is inserted, the cooperative sector faces several challenges to survi-
val, due to the doctrine status be established on an exceptional form, compared to
other fields of activity present in the current economic system, given its character
of equality and cooperation on behalf of a common goods. For the reason of the
relevance behind the dilemma faced by the cooperative, through this work, ways
were sought on to demonstrate the real financial situation faced by this economic
sector, in the agro-industrial activity. Then, through the techniques proposed by
calculation and analysis of Industrial Standard Indicators have been extracted se-
veral relevant points highlighted during this scientific research. Among these, it
is possible to check, that the cooperative farming sector has the capacity to settle
its obligations, although its capital structure is formed by short term liabilities,
resulting from the large number of assets made by industry, making it limited in
formation of a debit structure that provides the pull of its operations.
KEYWORDS: Index-standard. Payment ability. Cooperative agribusiness. Ca-
pital structure.

ESTRUCTURA DE CAPITALY CAPACIDAD DE PAGO DE LAS
COOPERATIVAS AGROPECUARIAS DEL ESTADO DE PARANA

RESUMEN: El inicio del cooperativismo como un plan de accion que objetiva
el bienestar de sus cooperados, se dio con la fundacion de la Sociedad de los
Probos de Rochdale, en Inglaterra. Siguiendo el caracter de cooperacion como
doctrina, varias cooperativas han surgido en los ultimos afios lo que llevo a la
creacion de la Alianza Cooperativa Internacional — ACI, que es una institucion
creada con el objetivo de representar y ayudar a desarrollar todas las coopera-
tivas en el mundo. Actualmente, en razéon del mercado competitivo en que esta
inserido, el sector cooperativista enfrenta diversos retos para la supervivencia,
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en recurrencia de su estatuto doctrinario fundado en la cooperacion e igualdad,
diferente del estatuto presentado por las demas esferas de actividades presentes
en el sistema econémico. Dada la importancia para el dilema subyacente enfren-
tado pelo cooperativismo, este estudio tiene por objeto buscar medios que de-
muestren la real situacion econémica y financiera enfrentada por las cooperativas
agroindustriales paranaenses. De este modo, delante las técnicas propuestas por
el calculo y analisis de los indicadores estandar del sector, se extrajeron diversos
puntos relevantes destacados en el estudio. Entre ellos, se verifica, que el sector
cooperativista agropecuario tiene capacidad en la liquidacion de sus obligacio-
nes, aunque su estructura de capital sea formada por pasivos de corto plazo,
derivados del gran nimero de inmovilizaciones efectuadas por el sector, lo que
lo convierte limitado en la formacioén de una estructura de endeudamiento que
proporcione el apalancamiento de sus operaciones.

PALABRAS CLAVE: Indice estandar. Capacidad de pago. Cooperativismo
agroindustrial. Estructura de capital.

1INTRODUCAO

As organizagdes estdo inseridas em um mercado extremamente com-
petitivo e com intensas transformagdes no emprego de tecnologias para desen-
volvimento de processos e de produtos. Esta realidade faz com que os gestores
enfrentem diversos desafios relacionados a tomada de decisdes. Nesse sentido,
este estudo esta direcionado a atividade cooperativista agropecudria, que também
enfrenta desafios para capitalizagdo e manutencdo de suas atividades em razio
do dilema: competitividade e destaque econdmico versus atendimento das ne-
cessidades dos cooperados seguindo seus principios doutrindrios de cooperagao.

Este trabalho tem como objetivo principal verificar a estrutura de capi-
tal das cooperativas agropecudrias do estado do Parand, elencando os indices —
padrdes do setor, analisando-os e destacando o resultado das decisdes financeiras
em termos de obteng¢do e aplicacdo de recursos.

Para que houvesse uma perfeita compreensdo do assunto, fez-se primei-
ramente, por meio da pesquisa bibliografica, o levantamento de fatos historicos
que contribuiram para o surgimento e reestruturacdo do cooperativismo moder-
no.

Posteriormente, para a realiza¢do da pesquisa, os dados foram extraidos
dos demonstrativos contabeis de cinco exercicios consecutivos, de uma amos-
tra de vinte cooperativas agropecuarias do estado do Parana, sendo o universo
composto por sessenta € quatro cooperativas que atuam no mesmo ramo. Apos
o levantamento dos demonstrativos contabeis foi efetuada a sua padronizagdo
objetivando a consisténcia nos resultados obtidos. Foram selecionadas vinte co-
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operativas, que possuiam todas as informagdes necessarias para a padronizago
dos dados utilizados. Apoés esta etapa, foi efetuado o célculo dos indicadores
econdmico-financeiros e, posteriormente, o calculo dos indicadores padrio, uti-
lizando todas as técnicas propostas por esta ferramenta, analisando-se a mediana
dos dados obtidos.

Essa ferramenta auxilia o gestor no processo de planejamento e controle
com maior grau de eficacia, assim como, ao garantir mais €xito, satisfaz os inte-
resses dos cooperados.

Procurando ampliar os conhecimentos do cooperativismo e suas doutri-
nas, o presente trabalho possibilitara a abertura de pesquisas posteriores, propor-
cionando dessa forma, a diversificagdo do conhecimento sobre a atuagdo coope-
rativista no estado do Parana.

2 UMA VISAO CRITICA DO SOCIALISMO UTOPICO
2.1 Conceitos ideoldgicos do socialismo espiritualista

Esta corrente socialista moderna tem surgimento no século XIX, na
Franga, onde as crises provocadas pelo avango do sistema liberal estimularam
pensamentos contrarios as condi¢des da época que favoreciam a criagdo da bur-
guesia filantropica (FUSFELD, 2001).

Hugon (1980) explicita que o socialismo utopico apresenta duas carac-
teristicas principais: espiritualista, ndo materialista, em razao de estar embasado
na ideologia de fraternidade e justica ¢ voluntarista, pois defende o poder da
razdo para resolu¢do de problemas da organiza¢do econdmica, de forma pro-
gressiva. Em fungdo disso, ndo é determinista, haja vista que confia nas forgas
humanas e morais, sendo, portanto otimista.

Na busca de transformar o liberalismo, diversos pensadores se utili-
zaram de correntes de pensamento que buscam no racionalismo a saida para as
contradi¢cdes geradas no interior do pensamento capitalista. Conforme destaca
Hugon (1980, p. 166) “poder-se-a distinguir, assim, neste socialismo espiritu-
alista, trés correntes principais: a corrente associacionista, a industrialista e a
corrente de trocas”.

2.2 O socialismo associacionista
Nesta corrente de pensamento alguns socialistas defendiam a importan-

cia da associagdo, subordinando religido, ciéncia, sociedade e algumas institui-
¢oes politicas a severas criticas.
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Este antigo ideal de vida perfeita no quadro de pequenas comunidades reapa-
rece no inicio do século XIX, mas em pensadores que se opdem nitidamente
ao cristianismo, em geral, ¢ professam uma concep¢do rigorosamente natura-
lista do homem. Separam, portanto, antiqiiissimas concepgdes das suas raizes
religiosas; e pretendem utiliza-las para resolver os problemas levantados pelo
triunfo do capitalismo (DENIS, 1982, p. 369).

Nota-se, portanto, que a solugdo dos associacionistas esta na mudanca
do meio econdmico social. Segundo Hugon (1980, p. 166) “os associacionistas
dao énfase ao que, em sociologia, se chama de etiologia, ou seja, a subordinagdo
do individuo ao meio”. Percebe-se assim que a mudanga do meio social constitui
uma transformag@o do liberalismo classico para o socialismo e que tal subordi-
nag¢do do individuo predispde a existéncia de uma autoridade.

Cabe destacar a existéncia de duas correntes associacionistas: uma libe-
ral, e outra autoritaria e seus respectivos pensadores.

2.2.1 Os principais pensadores da corrente associacionista liberal

Robert Owen (1771- 1858) ¢é o principal representante do pensamento
socialista inglés, proprietario de diversas industrias em New Lanark, demonstra
uma grande contribuigdo pratica por meio da aplicag@o de suas ideias socialistas
no ramo fabril (FUSFELD, 2001).

Segundo Hugon (1980), Owen melhorou as condigdes de trabalho de
seus operarios, organizando sua educagdo moral e a educagdo moral de seus fi-
lhos; reduziu a jornada de trabalho de 17 para 10 horas; melhorou a alimentagéo
dos trabalhadores e prestou assisténcia aos doentes e invalidos.

Denis (1982) defende que a politica de Owen buscava ativamente a
melhoria de condi¢des de vida do homem, fundada na ciéncia da moral, que tem
como principio a ideia de que os homens tém interesse em se unirem no trabalho
€ cooperarem uns com 0s outros.

Charles Fourier (1770-1797), discipulo de Owen buscou aplicar o so-
cialismo na pratica. Defendia basicamente uma sociedade baseada na cooperacéo
entre seus integrantes. Conforme descreve Denis (1982, p. 377) Fourier acredita-
va que “[...] uma nag¢@o ja s6 deve constituir-se pela justaposigdo de certo nimero
de falanstérios ou de coldnias cooperativas que se administram a si proprias”.

Hugon (1980) define como falanstério uma forma de “hotel cooperati-
vo”, onde cada um recebera em troca um niimero de agdes proporcionais a sua
contribui¢do. Nesse estagio os individuos usufruiriam do socialismo de forma
plena.
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2.2.2 A corrente associacionista autoritiria e seus representantes

Louis Blanc (1811-1882) critica severamente o ambiente econémico e
social buscando a intervencgdo do estado no que tange a criacdo de associagdes;
¢ defende o desaparecimento da livre-concorréncia por meio de uma “oficina
social”.

A produgio far-se-ia, pois, na oficina sob a forma de associagdo de operarios
do mesmo oficio. Louis Blanc prevé a possibilidade de ampliagdo da especia-
lizagdo, de acordo com as necessidades: seria possivel reunirem-se, em uma s
oficina, profissdes conexas, tendo em mira o melhor aproveitamento, no setor
da técnica, das vantagens da concentragcdo (HUGON, 1980, p. 181).

E notavel a diferenca entre a oficina social e o falanstério, pois enquan-
to a oficina social visava profissdes conexas a fim de produzir para fornecer, o
falanstério tinha como base uma produgdo diversificada baseada na troca em
atendimento ao consumo proprio.

Hugon (1980) enfatiza que Louis Blanc nada mais propunha que a subs-
titui¢do do regime de livre-concorréncia a um associacionista de sua imaginagéo,
que em suma, tratava-se de um instrumento provisorio que serviria para criar
uma sociedade comunista.

2.3 O sansimonismo ou socialismo industrialista

Nesta corrente de pensamento destaca-se como socialista principal
Saint-Simon (1760-1825), que defende a industrializagdo, embasando a formula-
¢do de suas regras de organizacdo da seguinte forma: “a cada um segundo a sua
capacidade, a cada um segundo as suas obras” (HUGON, 1980, p. 188).

E interessante notar que em 1824, Saint-Simon inventou a palavra in-
dustrialismo, a fim de distinguir sua ideia do liberalismo, conforme explica Denis
(1982).

Essa corrente de pensamento buscava normatizar e organizar o trabalho
de forma que assegurasse a melhoria de vida das classes operarias ou prole, tendo
duas obras que merecem destaque: a obra critica ¢ a construtiva do sansimonis-
mo.

A obra critica se da primariamente em razao de que a propriedade dos
meios de produgdo e dos capitais fica sujeita ao acaso do nascimento, de forma
secundaria entende-se que jamais se assegurara o reconhecimento da capacidade
de cada um, explica Hugon (1980). E perceptivel que o embasamento da ideo-
logia de Saint-Simon apostava contra as mudangas no capitalismo, mantendo a
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posigdo dos detentores do capital.

[...] Saint-Simon mantém o principio da propriedade privada e dos meios de
producéo ou dos capitais. Ora os industriais e os banqueiros, proprietarios dos
capitais ou representantes desses proprietarios agem com vistas a realizar lu-
cros, € nunca a servir o interesse geral. Portanto, é impossivel imaginar que
possam, como tais, assegurar uma organizacao do trabalho e das trocas de acor-
do com esse interesse geral. Nao se pode servir simultaneamente o capital ¢ a
sociedade. A ignorancia deste facto constitui a principal insuficiéncia do socia-
lismo de Saint-Simon (DENIS, 1982, p. 384).

Subjacente a ideia do principio da propriedade privada e dos meios de
producdo ou dos capitais, chega-se a um paradoxo no que diz respeito a lucro/
cooperagdo, pois conforme exposto ndo ¢ possivel servir concomitantemente a
sociedade e o capital.

Com relag@o a parte construtiva do sansimonismo cabe salientar que
se divide em dois aspectos complementares entre si: o autoritarismo ¢ o coleti-
vismo. Autoritarismo porque atribui aos mais aptos o encargo da organizagdo da
sociedade, motivando-os a elaborar um projeto de constitui¢do politica organi-
zada por cAmaras ¢ pessoas com capacidade técnica que fazem parte da elite, ao
mesmo tempo € coletivista pelo fato de que com o predominio dos mais capazes,
acrescentam os sansimonistas a de supressdo da propriedade privada ¢ a de abo-
licdo do direito de sucessdo hereditaria, explica Hugon (1980).

Ainda sobre este assunto o autor supracitado afirma que a pretensdo do
sansimonismo era assegurar a igualdade entre os homens, permitindo, porém, a
reconstituicdo da desigualdade na qual vé.

2.4 O proudhonismo ou socialismo de trocas

Nesta corrente de pensamento destaca-se como socialista principal Pier-
re Joseph Proudhon (1809-1865). Sua ideologia critica severamente o liberalis-
mo e o socialismo, demonstrando em seguida um sistema reformado fundamen-
tado no sistema de trocas.

[...] condena Proudhon essas doutrinas socialistas: do ponto de vista econdmico,
porque, longe de buscar o equilibrio desejavel, tendem a substituir os antigos
desequilibrios por novos, agravando, assim, o desperdicio de forgas, e do ponto
de vista social, por instituirem o principio comunitario, a hierarquia, a autori-
dade. Com isto aumentam a miséria, ao invés de assegurarem a igualdade, a
liberdade, isto ¢, a justica (HUGON, 1980 p. 201).
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Proudhon teve plena consciéncia do antagonismo entre as classes, ao
afirmar que a propriedade privada significava uma espoliagdo do trabalho. As-
sim, priorizava a igualdade e a liberdade, que eram sinonimos de solidariedade,
pois, o homem mais livre é aquele que encontra no outro uma relagido de seme-
lhantes (FUSFELD, 2001).

Cabe citar que a visdo que Proudhon tinha sobre os capitais era fundada
no banco operario ou de trocas que se aplicadas causariam de forma natural o
desaparecimento da renda sem trabalho, e também ordenaria a economia, a so-
ciedade e a politica (FUSFELD, 2001).

E digno de nota, que alguns principios de Proudhon prevaleceram com
o passar do tempo, embora sua construcdo do crédito gratuito generalizado seja
inaceitavel na teoria e irrealizavel na pratica, expoe Hugon (1980).

Percebe-se que os socialistas utopicos ou espiritualistas, ndo atingiram
a criagdo de uma sociedade cientificamente fundamentada e de viavel aplica-
¢do, porém, cabe salientar sua significativa contribui¢do para a formacdo das
doutrinas econdmicas e conhecimento dos pensamentos da época em razdo da
exposi¢do de suas ideologias.

Assim, esses pensadores contribuiram para o aparecimento de ideias
cooperativistas, fundamentadas na ajuda mutua, na igualdade, no associativismo
e na autogestao. Contribuiram com ideias praticas e de grande valor, se tornando
precursores de inumeraveis realizagdes que enfatizam o espirito de associacdo e
ndo o de concorréncia.

3 0 COOPERATIVISMO NO MUNDO: ORIGEM E EVOLUCAO

O cooperativismo moderno surgiu com o objetivo de amenizar as con-
sequéncias do capitalismo que desproveu grande massa social dos recursos ne-
cessarios para a sobrevivéncia. Os baixos saldrios e a longa jornada de trabalho
trouxeram muitas dificuldades socioecondémicas para a populagdo. Diante dessa
crise surgiram, entre as classes operarias, liderangas que criaram associagdes de
carater assistencial, objetivando amenizar os traumas sociais ¢ economicos de-
correntes da revolugdo industrial.

Era a época da “revolugdo industrial”, consequente a invengdo da maquina a
vapor, por James Watt. Surgiam novas maquinas de fiacdo e tecelagem, mais
aperfeicoadas, cujo rendimento acarretou maior necessidade de 13. E para solu-
cionar o problema, apelou-se para a transformagdo de lavouras em pastagens,
0 que ocasionou um surto de desemprego no meio rural e correlato aumento de
trabalhadores urbanos (operarios). Pode-se afirmar, assim, que o cooperativis-
mo ¢ um produto do industrialismo (NORONHA et. al., 1976, p. 18).
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Seguindo a ideia de cooperagdo e igualdade como doutrina, em 1844 na
cidade de Rochdale na Inglaterra, surge a primeira cooperativa formada por 28
teceldes, que buscavam amenizar as drasticas consequéncias da revolucao indus-
trial. Nascia a Sociedade dos Probos de Rochdale, conhecida como a primeira
cooperativa moderna do mundo.

Os fundadores dessa cooperativa tinham a preocupagio de que tal mo-
vimento se firmasse no campo econdémico ¢ social, ¢ para tanto, formularam
alguns principios fundamentais que orientavam suas agdes e atividades objeti-
vando firma-lo como doutrina, defende Noronha et al. (1976).

Apoiados na experiéncia dos precursores do cooperativismo, os pio-
neiros de Rochdale tragaram um plano de ag¢@o que tratava do atendimento das
necessidades dos cooperados e seu bem-estar, conforme expde a Organizagéo
das Cooperativas Brasileiras (1996), o plano de agdo pautava-se nos seguintes
aspectos: fornecimento de alimentos e vestuarios; constru¢do ou aquisicdo de
casas, garantia de trabalho com dignidade; compra e arrendamento de terras para
divis@o individual e igualitaria; instrugdo e desenvolvimento moral; e, ajuda a
outros grupos com o objetivo de fundar novas cooperativas. Nota-se que de uma
maneira simplista, porém abrangente, esse plano de agdo objetivava ordenar as
atividades do grupo, enfatizar o desenvolvimento da educagdo dos cooperados,
almejando a expansdo dessa forma de organizagdo. Os pioneiros de Rochdale
estabeleceram os principios morais ¢ a conduta considerados, até hoje, a base do
cooperativismo auténtico.

3.1 Evolucio e principios do cooperativismo

O cooperativismo evoluiu e conquistou um espago proprio, definido por
uma nova forma de pensar o homem, o trabalho e o desenvolvimento social. Por
sua natureza igualitaria e social, o cooperativismo ¢é aceito por todos os governos
e reconhecido como féormula democratica para a solugéo de problemas socioeco-
ndmicos. Sua atuagdo se faz presente na produgdo e distribui¢do de mercadorias,
na agropecuaria, no consumo, no crédito, no transporte, na educago, nos bancos,
na habitacdo, na pesca e em toda ordem de servigos.

Conforme expde o Brasil Cooperativo (www.brasilcooperativo.coop.
br) os sete principios que orientam o cooperativismo, e que levam seus valores a
pratica sdo: adesdo voluntaria e livre; gestdo democratica; participagdo economi-
ca dos membros; autonomia e independéncia; educagdo, formacdo e informagéo;
intercooperagdo e, finalmente, o interesse pela comunidade.
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3.2 O movimento cooperativista no Brasil

Em 1902, surgiram as cooperativas de crédito no Rio Grande do Sul,
iniciadas pelo padre suico Theodor Amstadt. A partir de 1906, surgiram ¢ se de-
senvolveram as cooperativas no meio rural, que eram idealizadas pelos produto-
res agropecuarios (NORONHA et al., 1976, p. 21). Muitos deles de origem alema
e italiana trouxeram de seus paises a bagagem cultural, o trabalho associativo ¢ a
experiéncia de atividades familiares comunitarias, que os motivaram a organizar-
-se em cooperativas.

A transformag¢@o do cooperativismo agricola em empresa cooperativa
ocorreu no final da década de 50, ocasionada por uma politica governamental
favoravel a modernizagdo e ao aumento da produgéo.

O cooperativismo brasileiro esta agrupado numa entidade representativa, a Or-
ganizagdo das Cooperativas Brasileiras (OCB), resultante da fusdo de dois or-
gaos representativos que eram a Alianga Brasileira de Cooperativas (ABCOOP)
e a Unido Brasileira das Associagdes Cooperativas (UNASCO), ocorrida no
IV Congresso Brasileiro de Cooperativismo, realizado em Belo Horizonte, em
1969 (NORONHA et al., 1976, p. 22).

ALei 5.5764/71 disciplinou a cria¢do de cooperativas, mas a autonomia
dos associados era restrita, interferindo na criag¢do, funcionamento e fiscalizacdo
do empreendimento cooperativo. Essa limitagdo foi vencida pela Constitui¢do de
1988, que proibiu o Estado de intervir nas associagdes, dando inicio a autogestao
do cooperativismo.

Assim, “no Brasil, a sociedade cooperativa organiza-se de acordo com
uma legislagdo especifica, a lei 5.764 de 16 de dezembro de 1971, na qual é ex-
pressa, em seu artigo terceiro, a defini¢do da cooperativa como uma sociedade
mercantil sem objetivo de lucro” (BIALOSKORSKI NETO, 1998, p. 82).

4 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA PELA UTILIZACAO DE iN-
DICES

O avango tecnologico e a alta competitividade do mercado impuseram
aos contadores, em especial aos que atuam na area gerencial, a incumbéncia de
gerar informagdes precisas e confidveis que auxiliem os gestores na tomada de
decisdes. Padoveze (2005) defende que a contabilidade gerencial passou a nédo
somente registrar e analisar transag¢des financeiras, mas a utilizar informacdes
para a tomada de decisdes.

Por meio das ferramentas contabeis o gestor cria condigdes de desen-
volver planos estratégicos que o diferenciem da concorréncia e trazem valor para
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a empresa. Dentre tais técnicas, ¢ digna de destaque a analise por meio de indi-
ces, que demonstra de forma clara e objetiva a situagdo econdmico-financeira da
instituigdo estudada. Por meio desta analise ¢ possivel extrair informagdes sobre
a posicdo passada, presente ¢ futura da empresa, defende Reis (2008).

Dada a importancia da analise financeira para fins gerenciais e os bene-
ficios que estdo subjacentes a sua utilizagdo, na sequéncia sdo apresentados os
principais indices e suas caracteristicas, bem como, a analise econdmico-finan-
ceira efetuada por meio da utilizagdo desses indicadores.

4.1 A utilizagdo de indices como ferramenta para tomada de decisdes

Os indices sdo uma ferramenta que permitem uma visao tanto econdmi-
ca quanto financeira de uma empresa.

Matarazzo (2010) define indice como uma relagéo entre contas ou gru-
pos de contas das demonstrag¢des financeiras que visam evidenciar determinado
aspecto da situagdo econdmica ou financeira de uma empresa, essa € sua princi-
pal caracteristica. Nota-se uma estreita relagao entre os indicadores e as demons-
tragdes financeiras, assim, ¢ de suma importancia que os demonstrativos finan-
ceiros utilizados para esse fim sejam idoneos e demonstrem a realidade vivida
pela empresa. Dessa forma, cabe complementar que demonstrativos inveridicos
induzem a decisdes incorretas, que por sua vez, comprometem a utilidade pro-
posta por esta ferramenta.

Apos a padronizacdo que ¢ um exame detalhado das demonstragdes financeiras,
sendo realizada pelos motivos de simplificacdo, comparabilidade, adequacéo
aos objetivos as analises, precisdo na classificagdo de contas, descoberta de
erros ¢ intimidade do analista com as demonstragdes financeiras da empresa,
entdio vem os Indices das Demonstragdes, que significam uma visio da empresa
economicamente (rentabilidade) e financeiramente (estrutura e liquidez), per-
mitindo se criar um quadro de avaliagdo da empresa (SILVA, 2008, p. 5).

Percebe-se assim, que ha uma necessidade de padronizagéo e revisdo
das demonstragoes financeiras, a fim de garantir a veracidade das informacdes
obtidas por meio dos calculos efetuados, que dotardo os gestores de uma ferra-
menta eficaz e satisfatoria, pois, conforme defende Matarazzo (2010 p. 81) “um
indice é como uma vela acesa num quarto escuro”.

4.2 Indicadores de estrutura de capital

Os indices que integram esse grupo procuram mostrar o resultado das
decisdes financeiras da empresa, em termos de obtengao e aplicacdo de recursos.
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“0O importante ndo ¢ o calculo de grande niumero de indices, mas de um conjunto
de indices que permita conhecer a situagdo da empresa, segundo grau de profun-
didade desejada da analise” (MATARAZZO, 2010, p. 82).

4.2.1 Endividamento

O indice de endividamento relaciona as duas grandes fontes de recursos
da empresa, patrimonio liquido e capital de terceiro.

Séo os indicadores de endividamento que informam se a empresa utiliza
mais recursos de terceiros ou recursos dos proprietarios. “A maior proporg¢do de
recursos proprios na estrutura de capital possibilita & empresa, se assim desejar,
aumentar seu nivel de endividamento. Isto ocorre quando a utilizagdo de recursos
de terceiros proporciona um retorno maior aos acionistas pelo efeito de alavanca-
gem” (GIMENES; GIMENES; CAMPOS, 2005, p. 86).

O indice de endividamento indica quanto a empresa tomou de capitais
de terceiros para cada $100 de capital proprio investido e a interpretacao dada
¢ no sentido de que “quanto menor, melhor”, enfatiza Matarazzo (2010, p. 87).

Capital de Terceiros

Endividamento = X 100

Patrimonio Liquido

4.2.2 Composicio de endividamento

O indice de composi¢ao do endividamento indica qual o percentual de
obrigagdes que a empresa possui em curto prazo em relagdo as obrigagdes totais.

Uma coisa ¢ ter dividas de curto prazo que precisam ser pagas com recursos
possuidos hoje, mais aqueles gerados a curto prazo (e nos sabemos a dificuldade
em gerar recursos a curto prazo); outra coisa € ter dividas a longo prazo, pois a
empresa dispde de tempo para gerar recursos (normalmente lucro + deprecia-
¢do) para pagar essas dividas. (MATARAZZO, 2010, p. 90).

A analise da composicdo do endividamento também ¢é bastante signifi-
cativa, pois demonstra o endividamento a curto prazo, que geralmente ¢ utilizado
para financiar o ativo circulante, e o endividamento de longo prazo que geral-
mente ¢ utilizado para financiar as imobilizagdes.

Este indicador demonstra o percentual de obrigagdes de curto prazo em
relac@o as obrigacdes totais ¢ a interpretagdo dada ¢ que quanto menor, melhor,
define Matarazzo (2010).

Rev. Ciénc. Empres. UNIPAR, Umuarama, v. 12, n. 2, p. 337-363, jul./dez. 2011



SCHMITK et al. 349

- . Pacivo circulante
Composi¢ao de endividamento = — — X 100
Capitais de terceiros

4.2.3 Imobilizaciao do patrimonio liquido

Através deste indice € possivel identificar quanto do patrimoénio liqui-
do da empresa estd aplicado no ativo permanente, evidenciando, dessa forma,
a maior ou menor dependéncia de recursos de terceiros para manuten¢do dos
negocios.

Outro aspecto importante, ¢ que este indice pode evidenciar também, a
existéncia ou ndo de dependéncia de capitais de terceiros para financiar o ativo
circulante. “Se todo patrimonio liquido for utilizado para financiar o ativo per-
manente, nao existindo capital circulante proprio, significara que todo o ativo cir-
culante mais o realizével a longo prazo foram financiados somente com recursos
de terceiros. Em principio este fato ndo indica situagdo favoravel” (RIBEIRO,
1999, p. 137).

Este indice demonstra o quanto a empresa aplicou no ativo permanente
para cada $100 de patrimonio liquido e a interpretagdo dada é que quanto menor,
melhor, explica Matarazzo (2010).

Ativo permanente X 100

Imobilizagdo do patrimdnio liquido = —
Patrimonio liquido

4.2.4 Imobilizacao dos recursos permanentes

Este indice mostra o percentual de recursos permanentes que a empresa
aplicou no patriménio liquido e exigivel a longo prazo.

O imobilizado, que ¢ um bem de longa duragdo, normalmente predomi-
na dentro do ativo permanente, com isso, recomenda-se que a empresa utilize de
recursos de longo prazo para financiar o ativo permanente, com prazo compativel
com o tempo de duracdo deste imobilizado ou suficiente para gerar recursos ca-
pazes de resgatar a divida de longo prazo.

A diferenca entre ter e ndo ter capital circulante proprio é: quem tem bom ca-
pital circulante proprio goza da tranquilidade de boa saude financeira a curto e
longo prazo (a menos que a empresa sofra sérios prejuizos); quem ndo tem bom
capital circulante proprio precisa, a curto prazo, consertar a situagao com finan-
ciamentos e, a longo prazo, ndo pode ter certeza da manutengdo da sua saude
financeira (MATARAZZO, 2010, p. 98).
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Portanto, este indicador demonstra o percentual de recursos néo corren-
tes que a empresa aplicou no ativo permanente e a interpretagdo dada é: quanto
menor, melhor, explica Matarazzo (2010).

Ativo permanente

Imobilizagdo dos recursos permanentes = X 100

Patrimonio liquido + exigivel/longo prazo

4.3 Indicadores de liquidez

Os indicadores de liquidez permitem a avaliacdo da capacidade da em-
presa na liquidacao de dividas e obrigagdes tanto de curto quanto de longo prazo.
Tais indices sdo obtidos por meio da confrontag@o dos ativos circulantes com as
dividas, buscando medir a solidez da base financeira da empresa, portanto nao
sdo indices extraidos do fluxo de caixa, explica Matarazzo (2010). Percebe-se as-
sim que a capacidade de liquidacdo de dividas de uma empresa esté estreitamente
ligada as decisdes de financiamento e investimento de capital.

4.3.1 Liquidez geral

“O indice de Liquidez Geral (Currentandlongtermassetstoliabilities)
indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos realizaveis a curto e
longo prazo, para fazer face as suas dividas totais” (SILVA, 2010 p. 278). Dessa
forma, ¢ notavel que a utilizacdo do indice de liquidez geral possibilita uma
analise financeira da saude da empresa tanto a curto quanto longo prazo. Esse
indicador demonstra o quanto a empresa possui no ativo circulante e realizavel
a longo prazo para cada $1,00 de divida total, portanto, a interpretagdo dada ¢é:
quanto maior, melhor, explica Matarazzo (2010).

.. Ativo circulante + realizavel a longo prazo
Liquidez geral = £0P

Passivo circulante + exigivel a longo prazo

4.3.2 Liquidez corrente

O indice de liquidez corrente ¢ amplamente aplicado nas analises efetu-
adas, em razdo de demonstrar a capacidade da empresa em liquidar suas obriga-
¢des de curtissimo prazo.

“O objetivo deste indicador ¢ verificar a capacidade de pagamento da
empresa dos valores de curto prazo” (PADOVEZE, 2009 p. 209). Portanto, ¢é
digna de nota a ateng@o que deve ser direcionada para as composi¢des de ativos e
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passivos, visto que estdo diretamente ligados a qualidade dos resultados obtidos.
Esse indicador demonstra quanto a empresa possui no ativo circulante para cada
$1,00 de passivo circulante, ou seja, quanto maior for o ativo circulante, melhor,
define Matarazzo (2010).

.. Ativo circulante
Liquidez corrente =

Passivo circulante

4.3.3 Liquidez seca

O indice de liquidez seca possui a mesma utilidade do indice de liquidez
corrente, a diferenga esta no fato de que os estoques sdo diminuidos do ativo cir-
culante. Assim, “indica quanto a empresa possui em disponibilidades (dinheiro,
depositos bancarios a vista e aplicagdes financeiras de liquidez imediata), aplica-
¢Oes financeiras a curto prazo e duplicatas a receber, para fazer face a seu passivo
circulante”, explica Silva (2010, p. 284).

Este indice visa medir o grau de exceléncia da situagdo financeira da
empresa, enfatiza Matarazzo (2010), e ndo fornece conclusdes precisas sobre os
resultados obtidos, por isso ¢ utilizado como indicador secundario, em face da
habilidade do analista em interpretar os resultados alcangados. “N&o ha referen-
cial claro para este indicador. Entendemos que cada empresa tem suas caracte-
risticas operacionais que devem ser estudadas”, expde Padoveze (2009, p. 210).

Matarazzo (2010), explica que o indice de liquidez seca indica quanto a
empresa possui de ativo liquido para cada US$1,00 de passivo circulante (divi-
das de curto prazo) e a interpretagdo dada é: quanto maior, melhor.

Disponivel + aplicacdes financeiras + clientes de rapida

conversibilidade em dinheiro

Liquidez seca = - -
Passivo circulante

4.3.4 Liquidez imediata

O indicador de liquidez imediata, basicamente, demonstra o quanto a
empresa dispde de recursos para liquidar as obrigagdes (dividas) de curtissimo
prazo, ou seja, somente os ativos que realmente estdo a disposi¢ao para utilizagdao

imediata.

E o indicador mais claro de liquidez, uma vez que considera apenas os ati-

Rev. Ciénc. Empres. UNIPAR, Umuarama, v. 12, n. 2, p. 337-363, jul./dez. 2011



352 Estrutura de capital e capacidade...

vos financeiros efetivamente disponiveis para serem utilizados na execucdo
de qualquer pagamento de curto prazo. Partindo da premissa de que tanto os
estoques quanto as duplicatas a receber de clientes ndo podem ser realizados
financeiramente em condigdes normais, pois sdo necessarios as operagdes da
empresa, o indice de liquidez reflete mais adequadamente a capacidade de pa-
gamento de curto prazo. Convém ressaltar, também, que as obrigagdes do pas-
sivo circulante, sendo decorrente das operagdes normais da empresa, também
sdo naturalmente renovadas, ¢ , estaticamente, ndo sdo exigidas a todo instante
(PADOVEZE, 2009, p. 210).

Elencado como o indicador que demonstra mais realisticamente a liqui-
dez existente. Assim, com o quociente de liquidez imediata, ¢ possivel se obter
um parametro das disponibilidades (caixa, bancos, aplicagdes de curto prazo)
em relagdo as obrigac¢des de curtissimo prazo, expondo claramente o que esta a
disposigdo imediata na empresa.

Esse indicador demonstra quanto a empresa possui no ativo circulante
(caixa, bancos, aplicagdes de curto prazo) para cada $1,00 de passivo circulante,
ou seja, entende-se que quanto maior for o ativo circulante de curtissimo prazo,
melhor.

Disponibilidade (caixa/bancos/aplicagdes financeiras)

Liquidez imediata = —
Passivo circulante

4.4 Indicadores de atividade

Os indices de atividade demonstram para a empresa as mudangas ocor-
ridas no seu capital e nos custos de sua produgdo. Por meio dessa ferramenta é
possivel analisar quanto tempo a empresa leva para pagar seus fornecedores,
receber de seus clientes e obter lucros de seus investimentos.

A fim de efetuar a analise da atividade é necessario que se tenha infor-
magdes contidas no balango patrimonial, na demonstra¢do do resultado do exer-
cicio - DRE e nas notas explicativas, visto que, as informagdes ali encontradas
demonstram os fatos ocorridos na empresa. Por exemplo, ¢ possivel verificar se
um fator interno ou externo pode causar mudangas na empresa que comprome-
tam sua liquidacdo de dividas.

Matarazzo (2010) enfatiza que a conjugacdo dos trés indices de prazos
médios leva a analise dos ciclos operacional e de caixa, elementos fundamentais
para a determinacdo de estratégias empresariais, tanto comerciais quanto finan-
ceiras, que sdo vitais para o fracasso ou para o sucesso de uma empresa.

Nota-se, portanto que os indicadores de atividade além de servirem para
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ajudar a empresa a conhecer como funciona seu processo de atividade operacio-
nal (os prazos médios de estocagem, os prazos médios de recebimento, os prazos
médios de pagamento, o ciclo operacional e financeiro), auxiliam na avaliagdo de
aspectos importantissimos para a satide econdmico-financeira de uma empresa,
tornando-se uma ferramenta indispensavel para a tomada de decisdes.

4.4.1 Prazo médio de estocagem

O prazo médio de estocagem serve para analisar quanto tempo em
média uma empresa leva para vender seus produtos estocados, ou seja, quanto
tempo os produtos ou matéria-prima ficam estocados na empresa até sua venda.
Matarazzo (2010) expde que o prazo médio de renovagao de estoques representa
na empresa comercial o tempo médio de estocagem de mercadorias; na empresa
industrial, representa o tempo médio de produgio e estocagem.

Estoques
CPV

Prazo médio de estocagem = =X 360

4.4.2 Prazo médio de recebimento

O prazo médio de recebimento pode ser compreendido como o periodo
entre a venda do produto e o recebimento por essa venda, ou seja, mensura quan-
to tempo a empresa leva para receber a venda efetuada.

Schiavo (2007, p. 48), explica que “o prazo médio de recebimento de
vendas ¢ de grande importancia, pois demonstra quanto tempo que a empresa
leva, em média, para receber suas vendas, ¢ a partir dai, se tem condi¢es de
trabalhar melhor o ciclo operacional da empresa”.

Nota-se, portanto uma estreita relagdo entre prazo médio de recebimen-
to e ciclo operacional, sendo assim, ¢ cabivel enfatizar que quanto maior for o
prazo de recebimento ou estocagem maior a onerosidade para empresa, visto que
esses prazos t€m ligagdo direta com o capital de giro.

Duplicatas a Receber
Vendas

Prazo médio de recebimento = X 360

4.4.3 Prazo médio de pagamento

O prazo médio de pagamento pode ser compreendido como o periodo
de tempo que a empresa leva para pagar as compras feitas dos fornecedores.
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Padoveze (2009) enfatiza que este indicador tem como finalidade mos-
trar o prazo médio que a empresa consegue para pagar seus fornecedores, de-
monstrando uma dependéncia por parte da empresa da politica de crédito que
os fornecedores adotam. Cabe citar que quanto maior for o prazo de pagamento
dado pelos fornecedores, melhor ¢ para a empresa.

Prazo médio de pagamento = F()Ledoresx 360

Compras

4.5 Ciclo operacional

O ciclo operacional pode ser compreendido como o periodo de tempo
que a empresa leva entre a compra de matéria prima, o seu processo de transfor-
magdo em produto acabado, o periodo em que fica no estoque até ser vendido, o
pagamento dos fornecedores ¢ o recebimento das vendas. Este indicador ¢ uma
valiosa ferramenta para comparar os prazos de pagamento, recebimento e rota-
¢do de estoques da empresa mostrando sua atividade principal, seu retorno, sua
evolucdo e sua eficiéncia.

As empresas geralmente sdo influenciadas pelo seu processo operacional, que,
varia de acordo com cada atividade, e, o ciclo operacional, ou seja, quando
ha aquisi¢ao de produtos para revenda, ou matéria-prima para industrializagao,
pagamento da compra ou da industrializagdo, venda de produtos acabados e
recebimento das vendas, pode engajar em diferenciados prazos, tanto os pa-
gamentos, como os recebimentos, os quais afetam a necessidade da empresa
buscar recursos para financiar o seu giro (SCHIAVO, 2007, p. 51).

Padoveze (2009), explica que para se obter o ciclo operacional, basta
somar o prazo médio de estocagem com o prazo médio de recebimento em dias,
e que a empresa deve buscar o menor ciclo operacional possivel.

Ciclo operacional = Prazo médio de recebimento + Prazo médio de estocagem
4.6 Ciclo financeiro

O ciclo financeiro também definido como ciclo de caixa, pode ser com-
preendido como o periodo de tempo entre o pagamento de seus fornecedores e o
recebimento de suas vendas.

Padoveze (2009, p. 217), explica que: “como parte do estoque tende a
ser financiado rotineiramente pelos fornecedores, o ciclo financeiro tende a ser
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menor (que o ciclo operacional). Assim, o ciclo financeiro € o ciclo operacio-
nal deduzido do prazo médio de pagamento”. Semelhante ao ciclo operacional,
quanto menor for o ciclo financeiro melhor ¢ para a empresa.

Ciclo financeiro = Ciclo operacional - prazo médio de pagamento
4.7 Indicadores de rentabilidade

Por meio dos indicadores de rentabilidade ¢ possivel verificar se os in-
vestimentos efetuados trouxeram rentabilidade para a empresa.

“Os indices deste grupo mostram qual a rentabilidade dos capitais in-
vestidos, isto €, quanto rendeu os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito
econdmico da empresa” (MATARAZZO, 2010, p. 110).

Nesta modalidade, as conclusdes tiradas do resultado obtido s6 poderao
ser elencadas como “alto ou baixo” apos a analise das caracteristicas da empresa,
considerando o tempo de sobrevivéncia no mercado, o segmento que atua porte
e atividade.

4.7.1 Giro do ativo

O giro do ativo é um indicador que mede a quantidade vendida pela
empresa em relacdo a quantidade total investida. Silva (2010),defende que este é
um dos principais indicadores da atividade da empresa, pois estabelece a relagao
entre as vendas do periodo ¢ os investimentos totais efetuados na empresa.

Este indice indica o quanto a empresa vendeu para cada $1,00 de in-
vestimento total efetuado, entende-se, portanto que quanto maior for o total de
vendas efetuadas melhor serd, explica Matarazzo (2010).

Vendas liquidas
Ativo

Giro do ativo =

4.7.2 Margem liquida, margem operacional e margem bruta

Os indicadores da margem bruta, margem operacional ¢ da margem li-
quida representam respectivamente: o quanto a empresa obteve de lucro por uni-
dade vendida sem extrair os custos e despesas operacionais; o0 quanto a empresa
obteve de lucro por unidade vendida; e, o quanto obteve de lucro apds o imposto
de renda.

Padoveze (2009) explica que esses indicadores sdo reproduzidos da
analise vertical da demonstracdo de resultados e representa o quanto se obtém de
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lucro por unidade vendida.

L B
Margem bruta = uero Bruto X 100

Receita operacional liquida

Lucro operacional

Margem operacional = X 100

Receita operacional liquida

Lucro liquido

Margem liquida = 100

Receita operacional liquida

4.7.3 Retorno sobre os ativos

O célculo do retorno sobre o ativo- RSA demonstra em termos percen-
tuais o retorno obtido por investimento efetuado.

Segundo Matarazzo (2010) este indicador é uma medida do desempe-
nho comparativo da empresa ano a ano, pois, mostra quanto a empresa obteve de
lucro liquido em relagéo ao ativo.

Confirmando, Silva (2010) explica que o retorno sobre o ativo- Retur-
nonAsset- ROA, indica a lucratividade que a empresa obteve em relacdo aos ati-
vos totais. Esse indicador demonstra quanto a empresa obtém de lucro para cada
$100 de investimento total, quanto maior for o lucro, melhor, expde Matarazzo
(2010).

Lucro liquido
Ativo

Retorno sobre os ativos = X 100

4.7.4 Retorno sobre o patriménio liquido

O calculo do retorno sobre o patriménio liquido-RSPL demonstra a
rentabilidade do capital proprio, ou seja, em termos didaticos, trata-se de uma
juncdo dos demais indices calculados, que gera a informac@o final de quanto a
empresa rendeu com os investimentos proprios efetuados.

“O indice de retorno sobre o patrimonio liquido (ReturnonEquity-ROE)
indica quanto de prémio os acionistas ou proprietarios da empresa estdo obtendo
em relag@o a seus investimentos no empreendimento. O lucro portanto, é o pré-
mio do investidor pelo risco de seu negocio” (SILVA, 2010 p. 240).

A rentabilidade do patrimonio liquido € essencial para verificar o quan-
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to de valor a empresa esta criando para seus investidores. Matarazzo (2010) en-
fatiza que o valor do lucro liquido de uma empresa ndo ¢ esclarecedor, mas deve-
-se comparar esse valor com o capital proprio investido. Sendo assim, ¢ digno
de nota também que, este indicador “¢ comparavel para qualquer empresa, de
qualquer setor, de qualquer pais, de qualquer investimento”, afirma Padoveze
(2009, p. 221).

Portanto, esta ferramenta indica o quanto a empresa obteve de lucro
para cada $100 de capital proprio investido. Segundo Matarazzo (2010) quanto
maior o lucro, em relag@o ao capital investido, melhor.

Retorno sobre o patriménio liquido =

Lucro liquido

PL inicial + PL final/2

5 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Analisando-se a mediana dos indices padrdes das cooperativas agroin-
dustriais do estado do Parana constatam-se as seguintes informagdes relevantes:

Quadro 1: Demonstrativo dos indices—padréo das cooperativas agropecuarias

do Parana

Indice

1° De-
cil

2° De-
cil

3° De-
cil

4° De-
cil

Me-
diana

6° De-
cil

7° De-
cil

8° De-
cil

9° De-
cil

Partici-
pagdo
capital de
terceiro

78,72

140,56

163,46

208,77

254,85

310,67

319,04

343,98

419,62

Compo-
si¢do do
endivida-
mento

59,39

68,50

88,27

101,83

109,05

121,95

126,78

137,57

142,71

Imobiliza-
¢ao do pa-
triménio
liquido

25,66

52,46

69,3

92,34

116,26

136,84

155,46

179,52

299,79

Imobili-
zagdo dos
recursos
nao cor-
rentes

24,83

46,56

59,41

63,77

79,05

97,85

106,22

115,79

127,64

Liquidez
imediata

0,03

0,05

0,07

0,09

0,11

0,15

0,24

0,48

0,85
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Liquidez

09 | 136 | 1,52 | 167 | 1,77 2 215 | 247 | 2,67
geral
Liquidez 1y o5 g1 | 196 | 202 | 219 | 244 | 282 | 303 | 362
corrente
Liquidez

1,10 | 13 135 | 156 | 1,68 | 1,81 1,9 | 207 | 284
seca
Giro do 078 | 1,51 | 1,98 | 246 | 2,68 | 3,05 | 3,5 | 41 4,59
ativo
Margem | 20 1131 | 184 | 235 | 306 | 349 | 456 | 641 | 843
liquida
Rentabi-

lidade do 0,76 2,81 3,62 4,13 4,57 5,52 6,09 7,95 11,48
ativo

Renta-

bilidade
do patri- 3,48 6,47 8,87 9,41 10,14 | 12,32 16,99 | 20,22 | 22,06
monio
liquido

Prazo
médio de
renovagdo | 11,09 | 22,61 31,16 | 49,01 54,19 | 59,57 | 67,46 | 79,53 | 95,25
de esto-
ques

Prazo

médio de
recebi- 33,88 | 46,12 | 5291 57,97 | 66,19 | 92,71 | 97,29 | 120,36 | 186,87
mento de
vendas

Prazo
médio
de paga- 14,83 | 20,99 | 27,76 | 30,01 33,05 | 36,45 | 37,77 | 56,24 | 132,47
mento de
compras

Ciclo ope-
racional

Ciclo fi-
nanceiro

64,29 | 79,93 | 103,32 | 127,1 | 138,06 | 152,17 | 168,1 198,6 | 241,33

16,17 | 33,97 | 47,21 | 80,89 | 97,71 | 118,68 | 132,24 | 164,67 | 207,49

Fonte: Elaborado pelos autores.

No que se refere a estrutura de capital, nota-se uma expressiva partici-
pacdo de capitais de terceiros nas cooperativas agropecuarias paranaenses. Os
indices analisados demonstram que para cada 100% de capital proprio, 254% fo-
ram tomados de capitais de terceiros, denotando uma situagao desfavoravel, haja
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vista que o indice em questdo ¢ dado pela analise, quanto menor, melhor. Assim,
relacionando-se as fontes de recursos de capitais proprios e de terceiros, observa-
-se que o setor cooperativo demonstra alta dependéncia de recursos de terceiros.

Quanto a composi¢do do endividamento, em relagdo as obrigagdes to-
tais da atividade cooperativista, constata-se que mais de 109% das obrigagdes
totais sdo obrigac¢des de curto prazo. Essa situagdo é desfavoravel, visto que as
cooperativas ficam impedidas de aumentar seu retorno pelo efeito da alavanca-
gem operacional, em razdo de que quanto maior proporg¢do de capitais proprios
na estrutura de capital, maior é o leque de oportunidades para um endividamento
que traga retorno as atividades organizacionais.

No que se refere a imobiliza¢do do patriménio liquido, para cada 100%
de patrimoénio liquido existe uma aplicacdo de 116% em recursos permanentes,
demonstrando que o setor cooperativo imobiliza todo o patrimonio liquido mais
recursos de terceiros equivalentes a 16% do patriménio liquido; o que justifica
a dependéncia elevadissima de capitais de terceiros para o financiamento das
atividades operacionais, influenciado também, pela deficiéncia no ativo de giro,
demonstrando alta dependéncia de terceiros para o financiamento das atividades
cooperativistas.

Quando se analisa a imobilizagdo dos recursos nao correntes, os indices
mostram que a cooperativa destinou ao ativo permanente a média de 80% dos
recursos ndo correntes. Cabe salientar que a parcela ndo destinada a imobilizagdo
dos recursos ndo correntes segue para a formagdo do capital circulante liqui-
do, dessa forma, a folga financeira da cooperativa deve-se aos recursos proprios
mais os recursos de longo prazo investidos no circulante. Assim, apenas 20%
dos recursos nao correntes adquiridos de fontes de longo prazo, sdo destinados
a formag@o do capital circulante liquido, o que denota uma parcela minima de
financiamentos de giro financiados a longo prazo. Tal fato demonstra situagao de
alerta, pois sem folga financeira existe maior dificuldade para a capitalizag@o das
cooperativas ¢ a manutenc¢do de suas atividades.

Ao se analisar a liquidez imediata, o parametro obtido das disponibi-
lidades (caixa, bancos e aplicagdes de curto prazo) em relagdo as obrigacdes
de curtissimo prazo, se verifica uma situagdo desfavoravel, pois a disposigdo
imediata de capitais ¢ de apenas 11% para cada 100% de divida de curto prazo
no setor cooperativo.

Em relagdo a liquidez geral, o indice de imobilizagao do patriménio li-
quido em analise demonstrou que 100% do patriménio liquido estava imobiliza-
do, dessa forma, os 20% de recursos nao correntes direcionados ao financiamen-
to das operagdes, estdo sendo suficientes para proporcionar boa base financeira
para o setor cooperativo. Isto se comprova com um indicador de liquidez geral
de 1,77, demonstrando que para cada $1 de divida, a cooperativa possui uma
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margem de 77%.

Quanto a liquidez corrente percebe-se que apesar de investir todo o
patrimonio liquido no ativo permanente o setor cooperativo possui um indice
de liquidez corrente estavel, ou seja, para cada $1 de passivo circulante o setor
cooperativo disponibiliza $2,19 no ativo circulante, tomando para tanto financia-
mentos de longo prazo.

Por sua vez, o indice de liquidez seca demonstra situagdo estavel em
relagdo ao passivo circulante do setor analisado. Nota-se que para cada $1 de
passivo circulante ha uma margem de 68% de seguranga excluindo-se os itens de
maior risco do ativo circulante, como o estoque por exemplo.

No que se refere ao giro do ativo, percebe-se que o volume de vendas
tem relagdo direta com os investimentos efetuados. Verifica-se que para cada
100% de investimentos efetuados o volume de vendas atingiu 2,68 vezes o volu-
me de investimentos. Isto significa que o setor cooperativo possui um volume de
vendas positivo em relagdo ao capital investido.

O calculo da margem liquida demonstra que para cada 100% de vendas
efetuadas, o setor cooperativo possui 3,06% de lucro, demonstrando um indica-
dor relativamente baixo, que causa profundo impacto na rentabilidade do ativo.

Ao se apurar a rentabilidade do ativo percebe-se que para cada 100%
de investimento total o setor analisado possui lucro liquido de 4,57%, ou seja,
este indicador esta diretamente ligado ao giro do ativo e a margem liquida, este,
por sua vez deve causar alerta aos gestores no sentido da melhora gradativa deste
indice, visto que por meio deste se extrai o poder de capitalizagdo do setor coo-
perativo.

Quanto a rentabilidade do patrimoénio liquido, para cada 100% de ca-
pital proprio investido o setor cooperativo possui uma rentabilidade de 10,14%,
ou seja, para cada 100 reais de capital proprio investido o setor obtém mais de
10% de rentabilidade do capital proprio, demonstrando uma rentabilidade relati-
vamente estavel para o setor como um todo.

Ao se apurar o prazo médio de estocagem percebe-se que o setor co-
operativo demora em média cinquenta e quatro dias para vender seus produtos
estocados. E digno de nota que quanto menor o prazo, melhor é para o setor, em
razdo da onerosidade causada pela estocagem.

Em relagdo ao prazo médio de recebimento das vendas apurou-se que
o setor cooperativo apresenta uma média de sessenta e seis dias entre a venda
do produto e o recebimento desta venda, cabe enfatizar que este se trata de um
indicador que quanto menor melhor, em razao da necessidade de financiamento
do giro que esta diretamente relacionada aos indicadores de atividade.

O prazo médio de pagamento de compras demonstra o periodo de tem-
po que a cooperativa leva para pagar as compras feitas dos fornecedores, prazo
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este que ¢ de trinta e trés dias, em média, demonstrando uma situacdo passivel
de melhoras, haja vista que o prazo de recebimento das vendas ¢ o dobro deste,
ou seja, trinta e trés dias sdo financiados com recursos proprios da instituig¢ao,
aumentando, consequentemente a onerosidade a curto prazo.

Com relagdo ao ciclo operacional do setor cooperativo mediano ¢ de
cento ¢ trinta e oito dias, ou seja, este ¢ o periodo de tempo médio que decorre
entre a compra de matéria prima, o seu processo de transformagdo em produto
acabado, o periodo em que fica no estoque até ser vendido, o pagamento dos
fornecedores e o recebimento das vendas efetuadas. Cabe enfatizar que este se
inclui dentre os indicadores de maior ateng¢do a ser direcionada, pois reflete a
necessidade de recursos para financiamento do giro.

Por sua vez, o ciclo financeiro cooperativo mediano ¢ de noventa e oito
dias, ou seja, este ¢ o periodo de tempo que decorre entre o pagamento de seus
fornecedores e o recebimento de suas vendas. Da mesma forma, que os demais
indices, deve ser avaliado pela dire¢ao de que quanto menor melhor. Sendo as-
sim, o gestor deve estar atento a este indicador, buscando a diminui¢do de custos
e aumento da rentabilidade, frutos do planejamento e controle organizacional.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Com base na pesquisa efetuada conclui-se que a cooperagao se faz pre-
sente desde o surgimento das primeiras civilizagdes. O socialismo utdpico, po-
rém, fez aflorar ainda mais a ideologia de unido e cooperacdo, pois os pensadores
dessa corrente doutrinaria deixaram transparecer suas ideias de reforma do siste-
ma econdmico vigente. O cooperativismo moderno, por sua vez, se concretizou a
partir da sociedade dos probos de Rochdale, considerada a primeira cooperativa
do mundo. Assim, foram surgindo outras cooperativas levando a criagdo da ACI,
instituigdo ndo governamental, independente, que integra, representa e serve as
cooperativas em todo o mundo.

Cabe citar também que no Brasil o movimento cooperativista ocorreu
desde o inicio da colonizagéo, tendo como objetivo melhorar as condi¢des de
vida das pessoas, primando pelo bem-estar da coletividade sobre o do individuo.

No que se refere a analise econdmico-financeira pela utilizagao de indi-
ces € possivel concluir que os indicadores de liquidez, estrutura, atividade e ren-
tabilidade possuem um carater especial na geracdo de informagdes precisas para
a tomada de decisoes, em razdo de sua amplitude avaliativa de todos os aspectos
que envolvem o funcionamento de uma empresa. Ao utilizar esta ferramenta o
gestor esta equipado para alavancar suas atividades, reavaliar o modelo de gestdo
e criar planos estratégicos que propiciem a melhora gradativa desses indices,
haja vista a utilidade nas comparagdes anuais que esse método proporciona.
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Por meio da analise da mediana, usada como referéncia do calculo do
indice padrio das cooperativas agroindustriais do estado do Parana, constata-se
que o setor analisado possui uma estrutura de capital constituida principalmente
por capitais de terceiros.

Verificou-se que as obrigacdes totais sdo expressivamente constituidas
por passivos de curto prazo, sendo que o nimero de imobiliza¢des ¢ maior do
que o seu patrimonio liquido, justificando, dessa forma, a alta dependéncia de
capitais de terceiros para a manuten¢ao das atividades.

Cabe destacar, que embora haja grande numero de imobilizagdes, a par-
cela dos recursos ndo correntes, destinada a formagao do capital circulante liqui-
do, ¢ suficiente para proporcionar indicadores de liquidez mais que satisfatorios
para o setor analisado. Ocorre que o setor cooperativista agropecuario, de uma
forma geral, encontra-se limitado no que diz respeito a formagao de uma estrutu-
ra de endividamento que proporcione maior retorno as atividades operacionais,
fato esse, consequente de sua alta dependéncia dos capitais de terceiros, princi-
palmente na modalidade a curto prazo.

Constata-se na estrutura de capital que o financiamento de giro é com-
posto por financiamentos de longo prazo, proporcionando, dessa forma, uma si-
tuagdo favoravel de liquidez, demonstrando uma margem de seguranca estavel
no que diz respeito as liquida¢des de curto ¢ longo prazo. Nas obrigacdes de
curtissimo prazo (liquidez imediata), o setor analisado possui pouca disposi¢ao
imediata de capitais, ¢ digno de nota, porém, ao considerar os demais indices
que denotam maior relevancia, que tal fato ndo é base para induzir a concluséo
erronea de possivel inadimplemento.
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