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RESUMO

Este trabalho teve como objetivo analisar se a situacdo econdmica e financeira da empresa
Vale S/A do setor de minério é superior as demais do mesmo setor. Entende-se que tal
objetivo é importante por contribuir com informacdes relevantes para a tomada de decisao
por parte de gestores e de investidores, bem como para o meio académico, pois existem
poucos trabalhos realizados com esse tema. Os dados foram coletados no site da revista
Exame Melhores e Maiores que classifica as maiores e melhores empresas de diversos
setores da economia e a partir desses dados calculou-se o indice-padrdo do setor de atuacéo
da empresa dos periodos de 2008, 2009 e 2010. Posteriormente foi realizada a andlise
comparativa entre os indicadores da empresa Vale S/A com o padrdo do setor e também a
colocagdo da empresa com as demais do ranking conforme o indicador escolhido. Com base
na analise dos indicadores apresentados pela revista e pela comparacdo com o setor e com
as demais empresas listadas no ranking, a empresa Vale S/A é uma excelente empresa para
se investir.

Palavras-Chave: Analise de desempenho econdmico-financeiro. Revista Exame Melhores e
Maiores. Indice-padréo.

1. INTRODUCAO

Com a globalizagdo, surgiram vérias mudangas no mundo dos negdcios, que
consequentemente alteraram a forma de se administrar uma empresa. Nesse ambiente
competitivo, algumas acGes podem ser o diferencial para que uma empresa possa alcancar
resultados mais significativos que as demais que atuam no mesmo segmento. Um dos
diferenciais que pode ser utilizado pelas empresas é a analise de balancos, a qual transforma
os dados monetarios encontrados nas demonstracfes contabeis em informacGes que podem
auxiliar o gestor na administragdo de seu negocio.

A andlise de balancos de uma empresa tem como finalidade segundo Padoveze e
Benedicto (2010) conseguir uma avaliagdo econdmico-financeira da sua situagdo e do
andamento de suas operacfes. Em outras palavras, a analise de balangos visa conhecer a
situacdo econdmica e financeira de determinada empresa, podendo fornecer elementos para a
tomada de deciséo de seus usuarios.

Marion (2010) explica que o surgimento da analise de balangos ocorreu dentro do
sistema bancério que utilizava suas informacdes para tomar a decisdo de conceder ou ndo um
empréstimo. Com o tempo ela foi ganhando maior importancia, como instrumento de auxilio
a tomada de decisdo tanto dentro das empresas pelos gestores como fora por investidores,
fornecedores e outros. A andlise de balancos mostra sua importancia e utilidade com a
abertura de capital por parte das empresas, possibilitando a participacdo de pequenos ou
grandes investidores como acionistas, levando os a escolha de empresas mais bem sucedidas.

Como explica Padoveze ¢ Benedicto (2010, p. 233) “para identificar as melhores do
ano no seu ramo de atuacdo, as publicacOes especializadas, de modo geral, escolnem uma
série de indicadores e 0s ponderam de acordo com sua interpretacdo, sendo o maior resultado
a melhor empresa”. A empresa Vale S/A esta classificada entre as 50 maiores e melhores
empresas do Brasil no ano de 2010, segundo a revista Exame Melhores e Maiores, que
publica todos os anos pesquisa a respeito do tema, apresentando diversos indicadores
econémicos e financeiros das empresas analisadas. O setor de atuacdo da empresa € um dos
setores que mais recebem investimentos no pais, segundo Silva (2011), a atividade mineral
sera responsavel pelo maior investimento do setor privado no Pais no periodo de 2011 a 2015,
com aportes de US$ 68,5 bilhdes. E o que revela pesquisa realizada pelo Instituto Brasileiro
de Mineracéo (Ibram) junto as mineradoras brasileiras. Assim, o presente estudo teve como
problemaética verificar se a situacdo econdmica e financeira da empresa Vale S/A, classificada
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como a melhor empresa para se investir do setor, € melhor do que a situagdo das demais
empresas do mesmo segmento.

Conhecer a situacdo econdmica e financeira das empresas do mesmo segmento torna-
se relevante para auxiliar na tomada de decisdo pelos gestores e na captacdo de novos recursos
junto aos investidores, pois como explica Matarazzo (2003, p. 28), “a analise de balangos ¢
fundamental para quem pretende relacionar-se com uma empresa, pois permite estimar seu
futuro, suas limitagdes e suas potencialidades”. J4 Marion (2010) afirma que a analise de
balangcos tem importancia nas operacdes de compra e venda a prazo entre empresas, na
avaliacdo da eficiéncia administrativa, na preocupacao de desempenho de seus concorrentes, e
para os funcionarios, na expectativa de identificarem melhor a situacdo economica-financeira,
consolidando a necessidade da anélise das demonstracfes contabeis.

O presente estudo teve como objetivo geral analisar a situacdo econdmica e
financeira da empresa Vale S/A do setor de minério com as demais do mesmo segmento e
como objetivos especificos verificar a situacdo econdmica e financeira da empresa Vale S/A e
comparar a situacdo economica e financeira da empresa Vale S/A com as demais do mesmo
segmento.

2. REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico deste estudo teve como objetivo ampliar o conhecimento
referente a analise da situacdo econdmica e financeira das empresas. Neste capitulo serdo
abordados assuntos referentes a Contabilidade, Demonstracdes Contabeis e Analise de
balancos.

2.1. Demonstracdes Contabeis

Para Hoss et al. (2008, p. 6), a ciéncia contabil “esta relacionada diretamente com o
controle do patrimdnio, apuracdo dos resultados e fornecimento de informagdes aos usuérios
gue tenham interesse no desempenho econdmico e financeiro de pessoas, empresas e paises
para melhor tomarem suas decisdes”. Os usuarios da informacgdo contabil sdo os mais
diversos, Szuster et al. (2010) afirmam que 0s usuarios sdo todas as pessoas relacionadas com
as entidades, tais como administradores investidores, governo, empregados, financiadores e
toda a sociedade, ou seja, aqueles que constituem agentes econdmicos internos e externos.

Cada demonstracdo contabil evidencia aspectos diferentes de uma mesma entidade.
Para Salazar e Benedicto (2004, p. 40), “cada uma delas fornece uma visdo estruturada do
desempenho da organizagdo para que, desse modo, ofereca aos tomadores de decisdo
informacdo que lhes possibilite conhecer seu proprio desempenho e também compara-lo ao de
outras organizagdes semelhantes”. Dessa forma, a andlise de todas as demonstracdes
contabeis, ndo somente o balango patrimonial e a demonstracdo do resultado do exercicio de
uma empresa tem maior relevancia por deixar a analise de balangos mais completa para seus
usuarios.

Com relacdo ao balanco patrimonial, segundo Padoveze e Benedicto (2010), sua
funcdo basica é evidenciar o conjunto patrimonial de uma entidade, classificando-o em bens e
direitos, que sdo evidenciados no ativo; em obrigacdes, que séo evidenciados no passivo; e em
valor patrimonial dos donos e acionistas, que sdo evidenciadas no patriménio liquido.

Ja no que diz respeito a demonstracdo do resultado do exercicio, Assaf Neto (2010,
p. 64) explica que ela “visa fornecer, de maneira esquematizada, os resultados (lucro ou
prejuizo) auferidos pela empresa em determinado exercicio social, 0s quais sdo transferidos
para contas do patrimdnio liquido”. O lucro ou prejuizo sdo resultantes das receitas, despesas
e custos incorridos pela entidade em determinado periodo e apropriados pelo regime de
competéncia.

Além do balanco patrimonial e da demonstracdo do resultado do exercicio, temos
ainda outras demonstragdes de grande relevancia como a demonstracao de fluxo de caixa que
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segundo Szuster et al. (2010, p. 175) “mostra as origens e aplicacdes de caixa, que é a base
para avaliacdo da situacdo financeira da empresa e a capacidade de pagamento de suas
obriga¢des”. Essa demonstracdo mostra sua importancia na administracdo do caixa de uma
empresa, pois como afirmam Szuster et al. (2010, p. 175), “o caixa € vital para 0 bom
funcionamento de qualquer empresa. O modo como os fluxos de caixa sdo administrados
pode determinar o sucesso ou fracasso de uma empresa”.

Outra demonstracdo que pode ser analisada é a demonstracdo das mutacbes do
patriménio liquido que, segundo Matarazzo (2010, p. 31), “apresenta as variacdes de todas as
contas do patrimonio liquido ocorridas entre dois Balancos independente da origem da
variagao”.

No entanto com o advento da lei n® 11.638/07, que alterou a lei 6.404/76 e a decisao
pela convergéncia da contabilidade brasileira &s normas Internacionais de Contabilidade, a
demonstracdo obrigatdria passou a ser a demonstracdo de lucros e prejuizos acumulados que
esta contida na DMPL, a qual por ser mais completa & a mais utilizada, como afirma Marion
(2010, p. 54), “por apresentar maior riqueza de informagdes, o ideal seria a substituigdo da
demonstracdo de lucros e prejuizos acumulados pela Demonstracdo das Mutagdes do
Patrimonio Liquido™.

Outra demonstracdo que se tornou obrigatéria foi a Demonstracdo do Valor
Adicionado. Segundo Assaf Neto (2010), a DVA surgiu para suprir uma lacuna existente
entre as DemonstracBes Contébeis, pois as demais demonstracdes nao reunem informacdes a
respeito do valor agregado. A DRE serve de base para a realizacdo da DVA, sendo aquela que
mais se aproxima desta.

Segundo ludicibus e Marion (2009), a Demonstracdao do Valor Agregado procura
evidenciar para quem a empresa esta canalizando a renda obtida. Os autores ainda explicam
gue se subtrairmos das vendas todas as compras de bens e servicos tem-se 0 montante de
recursos que a empresa gera para remunerar salarios, juros, impostos e reinvestir no negécio.
Estes recursos financeiros gerados levam-nos a contemplar o montante restante de valor que a
empresa esta agregando (adicionado) como consequéncia de sua atividade. Dessa forma, a
demonstracdo de valor agregado corresponde ao PIB da empresa. Assim a DVA demonstra a
riqueza da empresa e sua distribuicao.

2.2. Anélise das Demonstracdes Contabeis

A anélise de balango é definida por Padoveze e Benedicto (2010) como a aplicacdo
do raciocinio analitico dedutivo sobre os valores patrimoniais e suas inter-relacdes expressos
nas Demonstrages Contabeis de uma entidade, tendo como finalidade realizar uma avaliagéo
econdmico-financeira da situacdo e do andamento das operacfes da mesma. Dessa forma, seu
objeto de estudo sdo as demonstragdes contabeis. N&do somente os balancos da empresa, mas
sim todas as Demonstra¢des Contabeis.

A andlise de balangos tem como objetivo, segundo Matarazzo (2003), extrair
informacdes das demonstracGes contabeis para a tomada de decisdes, ou seja, transforma os
dados monetérios das DemonstracGes Contabeis em informagdes que irdo auxiliar na tomada
de deciséo, sendo que quanto melhores informac6es fornecer, mais eficiente sera.

Segundo Matarazzo (2003, p. 27), “cada usuario da analise de balangos esta
interessado em um aspecto particular da empresa”. Os fornecedores, por exemplo, precisam
conhecer a capacidade de pagamento de seus clientes, sendo que a profundidade da analise ira
depender da importancia do cliente. Compradores tambem fazem a andlise de seus
fornecedores, porém como explica Matarazzo (2003) acontece geralmente quando o0s
fornecedores nao tém o mesmo porte da empresa ou possam de alguma forma oferecer riscos.

Assim, dependendo do propdsito da anélise das demonstraces contabeis pode-se:

a) comparar uma empresa com o indice-padrao do setor que a empresa atua;
b) comparar a empresa (hoje) com a empresa no passado;
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c) comparar a empresa (hoje) com o que havia sido estimado (orcado)
(SZUSTER et al., 2010).

Para Szuster et al. (2010), a analise das Demonstracdes Contabeis € feita,
basicamente, por trés métodos: a analise Vertical (ou de estrutura), a anélise Horizontal (ou de
comportamento) e a analise por indicadores. Os indicadores encontrados sdo comparados com
os indicadores padrdo do setor de atividade da empresa objeto de analise. Ademais é
elaborado um relatério final de anélise, chamado de parecer do analista.

Segundo Padoveze e Benedicto (2010, p. 199), “a analise horizontal ¢ uma
averiguacdo da evolucgdo, crescimento ou diminuicdo, que permite identificar a variacao
positiva ou negativa de um periodo em relacdo ao anterior”. Ela ¢ utilizada para avaliar a
evolucdo ao longo do tempo de cada conta da demonstracdo contabil analisada. Marion
(2010) explica que quando comparamos os indicadores de véarios periodos, analisamos a
tendéncia dos indices.

A anélise Vertical, para Szuster et al. (2010, p. 449), “tem por finalidade verificar a
estrutura patrimonial e de resultado da entidade. E utilizada para avaliar a relagdo entre as
contas de uma Unica demonstra¢do contabil”. Segundo Lins e Francisco Filho (2012), essa
avaliacdo serve para o analista apontar as contas mais relevantes das demonstragdes contabeis,
possibilitando um melhor entendimento da estrutura patrimonial e suas variagoes
significativas de um periodo para o outro, devendo ser por esse motivo melhor investigadas e
explicadas.

Quando se realiza a analise econbémica e financeira de uma empresa € preciso
compara-la com algo que sirva de base para avaliar se a empresa esta em situacao favoravel
ou desfavoravel em relacdo as demais do ponto de vista econdmico e financeiro. Segundo
Marion (2010, p. 255), “quando calculamos indices de demonstragdes financeiras de empresas
do mesmo ramo de atividade para servir de base de comparacdo para outras empresas desse
mesmo ramo, estamos calculando o indice-padrao”.

A comparacdo com padrdes do setor tem relevancia no sentido de fornecer uma
melhor avaliacdo da empresa, pois permite compara-la com realidade do mercado. Segundo
Padoveze e Benedicto (2010, p. 221), “a utilizagdo de outros dados referenciais, além dos
constantes nas demonstracBes contabeis, torna-se importante e contribui para uma visdo mais
abrangente da empresa, principalmente dentro de seu segmento de atuacdo”. Matarazzo
(2010, p. 122) ressalta que “a analise de Balancos através de indices s6 adquire consisténcia e
objetividade quando os indices sdo comparados com padrdes, pois do contrario, as conclusdes
se sujeitam 4 opinido e, nao raro, ao humor do analista”. Dessa forma a compara¢ao com o
indice padrédo do setor tem grande importancia para que a analise seja mais confiavel.

Para o célculo dos indicadores existem diversas formulas que podem ser utilizadas
nesse contexto, como explica Marion (2010), o célculo dos indices com base nas formulas é a
primeira etapa da anélise através de indicadores, sendo que a segunda etapa € a interpretacao
do que significa o indice, ou seja, como explicd-lo, e a terceira etapa € conceituacao, isto &,
saber se é bom, ruim, razoavel, etc., dessa forma ndo é somente realizar o célculo dos
indicadores, mas interpreta-los de maneira correta.

3. METODOLOGIA

Segundo Martins e Theophilo (2009, p. 85), “quando a abordagem metodolégica ou
0 tipo de estudo envolver analises de informacdes, dados e evidéncias empiricas, 0
investigador deverd escolher técnicas para coleta necessarias ao desenvolvimento e
conclusdes de sua pesquisa”.

A coleta de dados proposta sera realizada com base nos dados obtidos no site da
revista Exame Melhores e Maiores, que classifica as maiores e melhores empresas para se
investir em cada setor, assim foi escolhida para a pesquisa uma populacdo, que segundo
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Marconi e Lakatos (2010, p. 27), “é¢ o conjunto de seres animados ou inanimados que
apresentam uma caracteristica em comum”, dessa forma a populacdo escolhida para a
realizacéo da pesquisa sdo as empresas do setor de minério.

Dessa populacdo serd extraida uma amostra que segundo Marconi e Lakatos (2010,
p. 27), “é uma por¢do ou parcela convenientemente selecionada do universo (populagdo); é
um subconjunto do universo”. A amostragem serd do tipo intencional que para Martins e
Thedphilo (2009, p. 123) “de acordo com determinado critério é escolhido intencionalmente
um grupo de elementos que ird compor a amostra”. Assim a amostra da pesquisa sera as
empresas do setor de minério com maior participacdo no mercado elencadas no site da revista
Exame Melhores e Maiores para posterior comparagdo com a empresa objeto de estudo.

Para realizar a analise dos dados obtidos sera construido um indice-padréo do setor,
que segundo Padoveze e Benedicto (2010), quando o analista ndo tiver padrdes a disposicao,
0s mesmos serdo elaborados. Para realizar o calculo dos indices-padrdes serdo adotados os
seguintes procedimentos: selecionar os indicadores mais adequados, classificar a empresa por
tamanho e agrupa-la por atividade e setor, calcular os indicadores selecionados para cada
empresa classificada por atividade e setor, tabular os indicadores e classifica-los em ordem
crescente, e elaborar tabela de frequéncia acumulada com grafico de distribuicao relativa.

Segundo Padoveze e Benedicto (2010), os parametros estatisticos mais utilizados sao
a Média aritmética e a Mediana, no qual para a Mediana tém sido utilizados conceitos de
quartis e decis. Para avaliar os indicadores da empresa objeto de estudo serd utilizado a
Mediana com a técnica do decis. Os decis sdo os valores, que dividem a série estatistica em
dez partes iguais. A Mediana é o valor da varidvel que divide em duas partes iguais 0s
elementos da amostra.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Para realizar a analise de desempenho econdmico e financeiro da empresa Vale S/A,
que atua no setor de minério, foi realizado primeiramete o calculo do indice-padréo do setor
dos periodos de 2008, 2009 e 2010, posteriormente foi aplicado 0 método estatistico regressdo
linear para verificar se os indicadores apresentados pela empresa Vale S/A séo superiores as
demais do mesmo setor e se as diferencas encontradas sdo em média significativas.

A revista Exame Melhores e Maiores divulga todos os anos o ranking das 100
maiores e melhores empresas de todos os setores e a empresa Vale S/A esta entre as 10
primeiras colocadas no ano de 2010. Para se chegar as 100 melhores e maiores, a revista
realiza pesquisas sobre clima organizacional e conjuntamente divulga os indicadores de
desempenho dessas empresas. Assim com base nesses indicadores pode-se conhecer a
situagdo econbmica e financeira de determinada empresa que ocupa o ranking, podendo
também construir os indices-padrbes de setores da economia. Os indices-padrées sdo uma
forma de se comparar o desempenho de determinada empresa com as demais do mesmo setor.

4.1. Analise de Dados Através do Indice-Padrao

O presente estudo iniciou-se com o célculo do indice-padréo do setor de minério. O
indice padréo foi calculado com base nos dados extraidos do site da revista Exame Melhores e
Maiores, que continha os indices de desempenho de 15 empresas do setor de minério. Esses
dados foram tabulados e neles aplicados 0 método estatistico do decil e da Mediana para se
encontrar o indice-padrdo do setor de minério. Os indicadores utilizados para a construgdo dos
indices-padrbes foram: liquidez geral, liquidez corrente, giro do ativo, margem de vendas,
crescimento das vendas, ebtida, endividamento geral, endividamento a longo prazo,
rentabilidade do patrimonio ajustada e rentabilidade do patrimonio legal.
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FIGURA 1: Conceitos atribuidos aos indices segundo sua posi¢do relativa

111

indices do Tipo/Padrées do Ramo

12 decil

2°decil 32 decil

42 decil Mediana 62 decil 72 decil

82 decil

92 decil

Quanto maior, melhor:
* Liquidez Geral

* Liquidez Corrente

* Liquidez Seca

NOTA
CONCEITO

* Giro do Ativo

* Margem liquida

* Rentabilidade do Ativo

* Rentabilidade do Patrimdnio
Liquido

0 1
PESSIMO

DEFICIENTE

2 3
FRACO

RAZOAVEL !

|
|
I
4
|
|
|
|
L

SATISFATORIO .

|
|
I
5 6
I
|
|
|
L

BOM

9 10
6mimo

Quanto menor, melhor:

* Participagdo de Capitais de
Terceiros

* Composigdo das Exigibilidades
* Imobilizado do Patrimonio
Liquido

* Imobilizagdo dos Recursos

ndo Correntes

NOTA
CONCEITO

6
|
i
|
|

5 4

SATISFATORIO |
|RAZOAVEL

3 2
FRACO |

|
i

| DEFICIENTE

1 0
PESSIMO

Fonte: Matarazzo (2010, p. 134)

Os indicadores dos anos de 2008, 2009 e 2010 foram divididos em decis, que é a divisdo dos elementos da
populacdo em partes, contendo 10% dos elementos dessa populacéo, ou seja, os indicadores do ano de 2008
foram divididos em 10 partes iguais, cada parte representando um decil, que vai do 1° ao 9 °, sendo o 5° decil o
indice-padrdo. O calculo do indice-padréo dos anos de 2009 e 2010 foi realizado da mesma forma.
Quando se realiza a comparacao entre o indice-padrdo e os indicadores da empresa, afirma-se que o indicador de
determinada empresa é bom ou ruim, comparado ao setor. Assim, além de atribuir um nimero indice para o
desempenho de cada empresa, também pode-se atribuir conceitos aos indices, de acordo com a posicdo que

ocupa com relacdo aos decis. Conforme melhor explicitado na Figura 1.

QUADRO 1: Quadro resumo de indicadores de desempenho da empresa Vale S/A e os indices-padrGes do setor

de minério

Indicador 2008 |indice-padrdo| 2009 |indice-padrdo| 2010 |indice-padréo
Crescimento das Vendas (%) 34,8 11 -25,4 -17,85 84,7 27,55
Liquidez Geral (N° Indice) 0,4 0,65 0,3 0,6 0,5 0,85
Liquidez Corrente (N° indice) 14 1,15 0,9 0,9 15 1,3
Rentabilidade do Patrimbnio
Ajustada (%) 10,5 19,85 9,5 11,85 19,2 19,05
Rentabilidade do Patriménio Legal
(%) 20,9 23,4 10,3 10,3 24,6 16,1
Margem das Vendas (%) 31,2 21,4 34,5 19,3 44,1 25,5
Giro (N° Indice) 0,2 0,55 0,2 0,65 0,3 0,5
Endividamento Geral (%) 43,6 60,8 39,9 54,3 39,7 57,1
Endividamento a Longo Prazo (%) 33 28,5 29,8 26,6 29,3 25,15
Ebitda (USD milh&es) 11.055,50 107,40 | 8.098,40 130,55 19.149,90 212,30

Fonte: Elaborado pelos autores.

Os indicadores da empresa Vale S/A e os indices-padrdes do setor de minério, dos

periodos de 2008, 2009 e 2010, foram alocados no Quadro 1 para analise.

Com relacdo ao indice de crescimento de vendas no ano de 2008, a empresa Vale
S/A estava acima do indice-padrdo do setor, a empresa cresceu 34,8%, enquanto o indice-
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padrdo do setor foi de 11%, encontrando-se entre 0 8° e 0 9° decil, com o conceito 6timo,
estando sobre esse ponto de vista em situagdo favoravel.

Ja no ano de 2009, seu indice retrocedeu para um indice negativo de 25,4%,
apresentando assim uma reducgéo das vendas, ficando abaixo do padrdo do setor, passando a
uma situacao desfavoravel e encontrando-se do 4° decil, com o conceito de razoavel.

Todavia, no ano de 2010, a empresa conseguiu se recuperar e voltou a ficar em
situacdo favoravel com um indice de 84,7%, enquanto que o indice-padrdo foi de 27,55%
encontrando-se no 8° decil, com o conceito de 6timo novamente.

Quanto ao indice de liquidez geral, a empresa apresentou-se abaixo do padrdo em
todos os periodos analisados, encontrando-se em situacao desfavoravel, situando-se entre o 1°
e 0 2° decil, sendo considerado um indice em média deficiente. Para cada R$ 1,00 de dividas
totais, a empresa tinha em 2008 R$ 0,40 de direitos em seu ativo circulante mais realizavel a
longo prazo. Em 2009, tinha R$ 0,30; em 2010 R$ 0,50, dessa forma, a empresa tinha uma
insuficiéncia de R$ 0,80 em 2008; de R$ 0,70 em 2009 e de R$ 0,50 em 2010, ndo tendo
assim recursos suficientes para saldar as dividas de curto e longo prazo da empresa.

O indice de liquidez corrente na empresa Vale S/A, no ano de 2008, apresentava um
indice de 1,4 enquanto que o indice padrdo era de 1,15. Estava nesse periodo acima do
padrdo, com um indice considerado em média bom, entre 0 6° e 0 7° decil, encontrando-se
assim em situacdo favoravel, ja que os investimentos no ativo circulante sdo suficientes para
saldar as dividas de curto prazo e ainda permitir uma folga de 40%.

No ano de 2009, a empresa apresentou um indice de liquidez geral satisfatorio, pois
se igualou ao indice-padrdo do setor de 0,9, o que indica que ndo havia folga financeira para
saldar as dividas de curto prazo da empresa.

Ja no ano de 2010, a empresa voltou a ficar acima do padrdo, com um indice de 1,5,
sendo o indice-padrdo de 1,3, podendo-se atribuir um conceito de bom por se encontrar entre
0 7° e 0 8° decil, estando também em situacdo favorével com uma folga de 50%.

Em relacdo ao indice de rentabilidade do patrimdnio, esse indica 0 quanto a empresa
obteve de lucro para cada R$ 100 de investimento total, ou seja, € uma medida do potencial
de geracdo de lucro por parte da empresa. O indice-padrdo do setor encontrado para a
rentabilidade do patriménio ajustada foi de 19,85% no ano de 2008. Com relacdo a esse
indice, a empresa analisada estava abaixo do padrdo, com um indice de 10,5%, encontrando-
se em situacdo desfavoravel, com um conceito razoavel.

No ano de 2009, a empresa continuou abaixo do padrdo do setor, encontrando-se
entre 0 4° e 0 5° decil, sendo considerado razoavel. No ano de 2010 a empresa ficou proxima
ao indice-padrdo com um indice de 19,02%, sendo que o indice-padrdo foi de 19,05% ,
estando assim em uma situacéo satisfatoria.

Com relacdo ao indice de rentabilidade do patrimonio legal, a empresa no ano de
2008 esteve abaixo do padrdo do setor, que foi de 23,04%, apresentando um indice de
20,09%, apresentando uma situacdo satisfatoria, pois estava proximo ao padrdo. No ano de
2009, a empresa continuou em uma situacdo satisfatoria, com um indice igual ao do indice-
padréo do setor que foi de 10,3%, ja no ano de 2010, a empresa passou para uma situacao
favoravel, com um indice de 24,6%, encontrando-se entre 0 6° e o 7° decil, podendo atribuir
um conceito de bom para esse indice. Apos verificar esse indicador, nota-se que em todos 0s
periodos analisados a empresa encontrou-se em situagédo favoravel.

Referindo-se ao indicador de margem de vendas pontua-se que esse esteve acima do
indice-padrdo em todos os periodos analisados. O indicador de margem de vendas é a medida
da eficiéncia das despesas em relacéo as vendas, pois quanto menor forem as despesas, maior
sera a margem de lucro. No ano de 2008, a empresa Vale S/A apresentou um indicador de
31,2%, estando acima do padrdo que foi de 21,4%, sendo um indice considerado 6timo, pois
esta situado no 8° decil. No ano de 2009, a empresa divulgou um indice de 34,5%, situado
entre o 7° e 0 8° decil, sendo considerado um indice em média 6timo, e no ano de 2010 a
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empresa apresentou um indice de 44,1%, localizado entre o 8° e 0 9° decil e também sendo
considerado um indice 6timo.

Quanto ao indice de giro do ativo, a empresa esteve em 2008 abaixo do indice-
padrdo do setor com um indice de 0,2, sendo que o indice padrao era de 0,55. Nesse sentido a
empresa pode ser considerada em média deficiente, pois se encontrava entre 0 1° e o0 2° decil.
Nesse periodo, para cada R$ 1,00 de investimento, a empresa vendeu R$ 0,20, ou seja, o
volume de vendas atingiu 0,2 vezes o total de investimentos. No ano de 2009, a empresa
continuou com o mesmo indice de 0,2, atribuindo-se 0 mesmo conceito de deficiente. Ja no
ano de 2010, a empresa elevou um pouco o seu giro do ativo, passando a estar entre 0 2° e 0
3° decil, com um indice de 0,3, podendo-se atribuir um conceito de fraco, ou seja, para cada
R$ 1,00 de investimentos a empresa vendeu R$ 0,30.

No que tange ao indice de endividamento geral, a empresa apresentou em todos 0s
periodos analisados, abaixo do indice-padrdo do setor, estando assim em uma situacdo
favoravel em todos os periodos analisados. No ano de 2008, o indice padrdo do setor era de
60,8% e o indice da empresa analisada foi de 43,6%, ou seja, para cada R$ 1,00 de capital
proprio a empresa possuia R$ 0,43 de capitais de terceiros, encontrando-se entre 0 2° e 0 3°
decil, tendo o conceito de 6timo para esse indicador. No ano de 2009, a empresa tinha um
indice de 39,9%, ficando abaixo do padrdo que era de 54,3%, apresentando-se entre 0 1° e 0
2° decil, considerado em meédia 6timo. No ano de 2010 manteve praticamente 0 mesmo indice
com 39,7%, localizado entre o0 4° e 0 5° decil, considerado em média satisfatorio.

No que se refere ao indice de endividamento a longo prazo, a empresa apresenta-se
acima do padrdo, com um indice de 28,5%, considerando que o indice-padrao era de 33%, no
ano de 2008, a empresa apresentou-se no 7° decil, sendo considerado um indice razoavel. No
ano de 2009, a empresa continuou acima do padrdo, sendo considerado um indice satisfatorio
por encontrar-se entre 0 5° e 0 6° decil, e no ano de 2010 a empresa continuou acima do
padrdo, entre 0 5° e o 6° decil, sendo também considerado satisfatorio. Dessa forma, a
empresa apresenta uma situacdo favoravel em todos os periodos analisados.

Com relacdo ao ebtida, o indice esteve acima do padrdo em todos os periodos
analisados, encontrando-se no 9° decil, obtendo um conceito de 6timo. O ebtida é um
indicador que mostra o lucro somado com as despesas que ndo sairam do caixa como a
depreciacdo, amortizacdo, as perdas da equivaléncia patrimonial, juros de longo prazo,
impostos definidos e outros. Esse indice € utilizado para medir a real capacidade financeira da
empresa além de servir de instrumento para avaliar a capacidade da empresa em gerar caixa e
cobrir o seu servicgo da divida.

QUADRO 2 - Quadro-resumo dos conceitos atribuidos a
empresa Vale S/A em relacdo ao indice-padrdo

Indicador 2008 2009 2010
Crescimento das Vendas (%) Otimo Razoavel Otimo
Liquidez Geral (N° indice) Deficiente Deficiente Deficiente
Liquidez Corrente (N° Indice) Bom Satisfatério | Bom
Rentabilidade do Patrimdnio Ajustada (%) | Razoavel Razoavel Satisfatério
Rentabilidade do Patrimdnio Legal (%) Satisfatéria | Satisfatério | Bom
Margem das Vendas (%) Otimo Otimo Otimo
Giro (N° Indice) Deficiente Deficiente Fraco
Endividamento Geral (%) Otimo Otimo Satisfatorio
Endividamento a Longo Prazo (%) Razoavel Satisfatério | Satisfatorio
Ebitda (USD milhdes) Otimo Otimo Otimo
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Fonte: Elaborado pela autora

O Quadro 2 demonstra, de forma geral, os conceitos atribuidos aos indices dos
periodos analisados da empresa Vale S/A em relacdo aos indice-padrdes do setor de minério
do mesmo periodo.

Como pode ser observado no quadro acima, que contém os principais indicadores
analisados, os indices da empresa Vale S/A séo de forma geral satisfatorios. Existem poucos
indices deficientes e fracos, revelando que a empresa objeto de estudo esta bem no que diz
respeito a sua situacdo econdémica e financeira. Pode-se observar também que a empresa
encontra-se em melhor situacdo no ano de 2010, visto que apresenta os melhores conceitos,
pois estava com mais indicadores acima do padrdo em relacdo aos periodos anteriores.

No ano de 2008, a empresa encontrava-se bem, porém teve alguns indicadores
insatisfatorios que foram o endividamento a longo prazo, giro, rentabilidade do patrimonio
ajustada e liquidez geral. No ano de 2009, a empresa apresentou os indicadores de giro,
rentabilidade do patrimbnio ajustado, liquidez geral e o crescimento das vendas
insatisfatérios. No entanto no ano de 2010, a empresa evolui melhorando muito seus
indicadores, sendo que apenas os indicadores de giro, liquidez geral e rentabilidade do
patrimonio ajustada estavam insatisfatorias.

Assim, a empresa precisa se atentar mais aos indicadores de giro, liquidez geral e
rentabilidade do patrimdnio ajustado, visto que esses se encontravam insatisfatérios em todos
0s periodos analisados.

O indicador de giro do ativo evidencia a eficiéncia da empresa no uso de seus ativos,
pois relaciona o total de vendas da empresa com seu ativo. Dessa forma, demonstra quantas
vezes a empresa recuperou o valor de seus ativos por meio de suas vendas. Um indice de giro
baixo indica que a empresa esta vendendo menos, porém esse indicador deve ser analisado
conjuntamente com o indicador de margem que indica qual a margem de lucro com relagdo as
vendas.

Assim no caso da empresa Vale S/A, quando se analisa o indicador de giro do ativo
com o indicador de Margem das vendas, nota-se que a empresa apesar de ter um indice de
giro baixo tem uma margem de vendas 6tima, demonstrando que apesar de seus investimentos
no ativo girarem poucas vezes, tendo um indice menor que 1, o que pode ser observado no
quadro 1, sua margem é muito boa em relacdo as demais empresas.

O indicador de liquidez geral evidencia qual a capacidade de determinada empresa em
cumprir com seus compromissos de curto e de longo prazo assumidos com terceiros. No caso
da empresa Vale S/A, pode-se identificar que a mesma ndo tem capacidade suficiente de
honrar seus compromissos de longo prazo assumidos com terceiros. Analisando
conjuntamente a liquidez geral com indicador de endividamento a longo prazo, a empresa
possui um alto endividamento e uma baixa liquidez comparada com as demais empresas do
mesmo segmento, porém como as dividas de longo prazo dispdem de mais tempo para serem
pagas, a empresa ainda tera tempo para gerar recursos para sauda-las.

O indicador de rentabilidade do patriménio ajustado € encontrado pela divisao entre o
lucro liquido ajustado e o patrimonio liquido ajustado, esses valores sdo atualizados pelo
efeito da inflacdo. Esse indicador mede o retorno dos investimentos realizados pelos
acionistas. Como o indicador de rentabilidade do patriménio ajustado esta um pouco abaixo
do padrdo, porém com um conceito razodvel, o retorno oferecido pela empresa esta proximo
das demais empresas.

Com relagéo aos demais indicadores, a margem de vendas e o crescimento das vendas
estdo na maioria dos periodos analisados com conceitos 6timos, o que indica que a empresa
consegue aumentar suas vendas e ainda obter uma margem Otima em relacdo aos seus
concorrentes.
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O indicador de liquidez corrente também estd acima do padrdo do setor, o que
demonstra que a empresa objeto de estudo consegue pagar suas dividas de curto prazo
satisfatoriamente.

Com relacdo ao indicador de rentabilidade do patrimonio legal, esse por sua vez,
encontrava-se em situacdo favoravel, o que indica que o retorno do investimento sobre o
capital proprio € satisfatorio.

J& no que diz respeito aos indicadores de endividamento geral e a longo prazo nota-se
que estdo favoraveis, 0 que revela que a empresa ndo necessita tanto de capitais de terceiros
para realizar suas operagoes.

No que tange ao ebtida, esse também se encontra 6timo em todos os periodos, pois
indica que o caixa gerado pelos ativos utilizados nas operagdes da empresa sdo 6timos, porém
como ressaltam alguns autores, esse indice ndo é muito confidvel visto que ndo se conhece as
metodologias utilizadas para o calculo desse indicador pelas empresas.

De forma geral, a empresa Vale S/A é uma organizacdo que possui indices
econdmicos e financeiros satisfatorios na maioria dos seus indicadores em comparagdo com 0
padrdo do setor, pois apenas os indicadores de liquidez geral e giro do ativo apresentaram
indices deficientes em todos os periodos de analise.

A empresa Vale S/A foi classificada no ano de 2010 como a maior e melhor empresa
do seu setor, nessa classificacdo a empresa teve melhor desempenho pelo seu indicador de
vendas, porém com relacdo aos demais indicadores a empresa possui outra classificacdo. Na
tabela abaixo sdo apresentados a classificacdo da empresa comparando-a com todas as
empresas listadas no ranking de todos os setores conforme seu indicador.

QUADRO 3 - Colocagdo da empresa Vale S/A conforme seus indicadores

Indicador 2008 2009 2010
Crescimento das Vendas (%) (1113 | (8939 (25%)
Liquidez Geral (N° indice) (932%) | (980%) | (945%)
Liquidez Corrente (N° Indice) (4428 | (8228 | (500%)
Rentabilidade do Patrimdnio Ajustada (%) (3918 | (5178 | (2599
Rentabilidade do Patriménio Legal (%) (262%) | (588%)| (226
Margem das Vendas (%) (369) (32%) (109)
Giro (N° indice) (1020%) | (1016%) | (10167
Endividamento Geral (%) (750%) | (7748 | (835%)
Endividamento a Longo Prazo (%) (263%) | (291%)| (3469
Ebitda (USD milhdes) (2% ()] (2%

Fonte: elaborada pela autora

A empresa Vale S/A quando comparada com todas as empresas de todos o0s setores
estd em 3° lugar. Dessa forma, com relacdo ao indicador de crescimento das vendas, a
empresa encontra-se classificada em 1112 no ano de 2008, em 2009 na posi¢do 8932 e em
2010 na 252 colocagdo. Nesse indicador a empresa foi comparada com 1.003 empresas
listadas no ranking. Assim esteve bem colocada nos periodos de 2008 e 2010. No periodo de
2009 a empresa ndo registrou crescimento das vendas, 0 que pode ter ocasionado essa ma
colocacéo.

Ja no que diz respeito ao indicador de liquidez geral, a empresa estava no periodo de
2008 na 9322 colocacéo; no periodo de 2009 na 9802 posi¢édo e no periodo de 2010 na 9452,
Para esse indicador havia 1085 empresas listadas, revelando que a empresa ndo estava bem
classificada com relagdo as demais do ranking. Cabe ressaltar que a empresa objeto de estudo
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também estava em situacdo insatisfatoria na comparagdo com o padrdo de seu setor em
relacédo a esse indicador.

Com relacdo ao indicador de liquidez corrente, a empresa estava na posicao 4422 em
2008; na posicdo 8222 em 2009 e na posicdo 500 em 2010. A empresa para esse indicador foi
comparada com 1085 empresas. Dessa forma, pode-se concluir que a empresa estava
classificada satisfatoriamente nos periodos de 2008 e 2010. Estando numa mé& colocacéao
apenas no periodo de 2009.

O indicador de rentabilidade do patrimonio ajustado da empresa estava classificado no
ano de 2008 em 3912 em 2009 5172 e em 2010 2592 Nesse indicador havia 982 empresas
listadas. A empresa estd bem colocada nos periodos de 2008 e de 2010, j& no periodo de 2009
a empresa ndo alcancou as primeiras 500 colocadas, concluindo-se que a empresa nesse
periodo esta em uma colocacdo insatisfatoria.

Ja em relacdo ao indicador de rentabilidade do patrimonio legal da empresa, a mesma
estava classificada no ano de 2008 na 2622 posic¢ao, no ano de 2009 estava na posicdo 5882 e
no ano de 2010 na posicdo 2262 A empresa foi comparada com 982 empresas para esse
indicador. A empresa estava ma classificada apenas no periodo de 2009, visto que nao
alcancou as primeiras 500 do ranking.

Quanto ao indicador de margem das vendas, a empresa estava bem classificada entre
as 40 melhores e maiores, sua classificacdo no de 2008 era a 362, ja no ano de 2009 na 322 e
no ano de 2010 na 102 posigdo. A empresa foi comparada com 1063 empresas, 0 que revela
que sua margem é excelente em comparacdo com todas as empresas do ranking.

No que diz respeito ao indicador de Giro do ativo, a empresa estava em uma
classificacdo insatisfatoria, estando acima da 10002 posicdo, com a posi¢do 10202 no ano de
2008, no ano de 2009 na 1016% posicdo e também na 1016 posi¢cdo no ano de 2010. Em
relacdo a esse indicador a empresa foi comprada com 1089 empresas. Na analise com o
padrdo do setor, esse indicador também estava deficiente, revelando que tanto com o padrédo
do setor, quanto com todas as empresas esse indicador estava insatisfatorio.

Com relacdo ao indicador de endividamento geral, a empresa estava classificada no
periodo de 2008 na colocacgdo 7502 no ano de 2009 na 7742 colocacdo e no periodo de 2010
na 835% colocacdo. A empresa foi avaliada com 1089 empresas. A empresa estava ma
classificada em todos os periodos de analise quando comparada com o total de empresas
listadas no ranking.

Em relacdo ao indicador de endividamento a longo prazo, no ano de 2008, a empresa
estava na 263? posi¢do, no ano de 2009 na 2912 posicao e no ano de 2012 na 3462 A empresa
estava bem classificada, estando entre as 350 melhores e maiores empresas em todos 0s
periodos de anélise, visto que a empresa foi comparada com 1087 empresas listadas no
ranking.

Quanto ao indicador Ebtida, a empresa estava muito bem classificada, ocupando a 22
colocagdo nos trés periodos de analise. A empresa também esta muito bem classificada
guando comparada com o padréo do setor, dessa forma a empresa possui um ebtida excelente.

A andlise comparativa foi relevante, ndo somente com o indice padréo do setor, como
também com todas as empresas listadas no ranking maiores e melhores, pois pode-se
conhecer qual a situacdo econdmica e financeira da empresa e também compara-la com as
demais empresas do ranking e de seu setor.

A empresa estd em uma melhor situacdo no periodo de 2010 quando comparada com
todas as empresas listadas no ranking maiores e melhores da revista Exame Melhores e
Maiores, pois possui colocacdes melhores para seus indicadores do que nos demais periodos e
estava em situacdo pior no periodo de 2009, pois possuia indicadores com colocacBes
insatisfatdrias que nos demais periodos de analise, porém néo se pdde afirmar se a empresa
melhorou seu desempenho de um periodo para o outro ou se as demais empresas é que
melhoram seus desempenhos.
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Analisando os indicadores da empresa Vale S/A apresentados pela revista Exame
Melhores e Maiores em comparacdo com os indicadores das demais empresas, quando a
empresa objeto de estudo é comparada com o seu setor de atuacdo a empresa mostra-se bem
estruturada, j& na comparacdo com todas as empresas do ranking maiores e melhores, no qual
a revista Exame Melhores e Maiores apresenta, a colocagdo da empresa conforme seu
indicador, apesar da empresa estar classificada em 3° lugar, possui colocacdes para seus
indicadores como insatisfatorios.

A empresa estd em uma posicdo excelente, porém isso se deve principalmente aos seus
indicadores de lucratividade, visto que a empresa vende muito, ja que quanto maior sua venda
mais alto a sua colocacdo. A empresa também tem uma boa margem de vendas, o que ja foi
abordado anteriormente. O seu lucro também é muito bom, pois estd em 2° lugar no que diz
respeito a esse indicador.

A empresa esta bem perante seus concorrentes, o que leva a concluir que a empresa,
com base na analise dos dados apresentados pela revista Exame Melhores e Maiores, é uma
excelente empresa para se investir.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O ranking das maiores e melhores empresas apresentado pela revista Exame Melhores
e Maiores é um dos mais conhecidos e consultados por diversas pessoas, tanto como
curiosidade como para decidir sobre possiveis investimentos em alguma dessas empresas,
demonstrando assim a importancia do presente estudo.

A revista Exame Melhores e Maiores divulga diversos indicadores sobre essas
entidades. O primeiro indicador apresentado foi o de vendas, demonstrando que quanto maior
o volume de vendas mais alto a posicdo da empresa no ranking, também sdo apresentados
outros indicadores de grande relevancia, os quais foram analisados no presente estudo.

A andlise das demonstrac6es contabeis com a utilizacdo dos indicadores econémicos e
financeiros tem grande proeminéncia como ferramenta para a tomada de deciséo, pois
possibilita conhecer a situacdo econémica e financeira da empresa, podendo assim ser
utilizada para realizar projecdes com base em eventos passados identificados na analise.

A analise dos indicadores econdmicos e financeiros ganha maior destaque quando
comparados com o indice-padrdo do setor em que atua a empresa objeto de analise. Assim, de
forma geral, a empresa objeto de estudo estd em uma situacdo favoravel, o que pdde ser
identificado por meio da comparacdo do indice-padrdo do setor com os indicadores
apresentados pela empresa no site, podendo assim concluir que do ponto vista econdmico e
financeiro a empresa encontra-se bem estruturada, pois seus indicadores em sua maioria estao
acima do padrdo do setor no periodo de analise.

As empresas listadas pela revista Exame Melhores e Maiores possuem uma
classificacdo conforme o indicador escolhido, essa classificagdo é uma comparagdo dos
indicadores de todas as empresas listadas no ranking maiores e melhores. Nessa classificacéo
a empresa esta ocupando a 12 coloca¢do com relacdo ao seu setor, e a 3% colocacdo com as
demais empresas do ranking.

Com relagéo a essa classificacdo, a empresa Vale S/A possui uma classificacdo
insatisfatoria no ano de 2009, no qual a empresa apresentou as piores classificacbes no
ranking maiores e melhores. O melhor periodo da empresa foi 0 ano de 2010, no qual a
empresa possuia indicadores, em sua maioria, melhores que nos demais periodos de analise.
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