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RESUMO

O presente artigo apresenta a importancia dos dados contabeis como ferramenta de analise em investimentos e agdes,
destacando como os investidores devem utilizar os dados das demonstra¢cdes contabeis e evidenciando as melhores
empresas para se investir. Assim, esse estudo explica a importancia de entender a analise fundamentalista e como 0s
investidores podem utilizar a contabilidade no momento de compra e venda das ac6es, fornecendo maior credibilidade ao
tomar decis6es. Como metodologia, foram utilizadas a pesquisa bibliografica, com métodos exploratdrios, quantitativos,
qualitativos e, no decorrer da pesquisa, foi realizada uma avaliacdo dos demonstrativos financeiros da Magazine Luiza
S/A dos exercicios de 2017 e 2018, juntamente com seus indices de mercado. Como conclusdo da avaliagdo, se pode
constatar que a empresa analisada possui uma situacao financeira favoravel, deste modo, apresenta-se como um étimo
investimento. Isso porque, € satisfatorio para seus acionistas quando a maioria dos indicadores sdo positivos, sendo eles:
preco/lucro, valor patrimonial, capital de giro, retorno sobre ativo, retorno sobre o patrimdnio liquido e margem liquida.
Sendo assim, garante-se maior probabilidade de retorno, pois a empresa consegue cumprir com suas obrigagdes a curto e
longo prazo.

PALAVRAS- CHAVE: Analise. Contabil. Investimento.

1 INTRODUCAO

Compreender a situacdo financeira e 0 ambiente econémico é importante tanto para empresas,
quanto para o profissional no mercado. 1sso porque, muitas variaveis econémicas podem influenciar
nos negocios.

Como ciéncia social, a contabilidade tem por objeto de estudo o patrimdnio das entidades,
assim, para 0 macro objetiva a melhor e mais plausivel compreensao da divulgacdo financeira aos
usuarios, dessa forma, possibilita tornar mais simples e clara a tomada de decisdes. Além disso, por
fornecer informacg6es mais precisas a respeito das organizacGes, a contabilidade pode ser utilizada
como instrumento em qualquer ramo de atividade. Por meio dos dados e da analise contabil, é possivel
identificar o rumo que uma empresa deve seguir para permanecer e consolidar-se no mercado.

Portanto, o profissional de contabilidade, com base em seu conhecimento, assume diversos papeis
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dentro do mercado de trabalho, a visto disso, além do contador em escritorios, desenvolve inimeras
funcdes, incluindo a sua fundamental importancia para os investidores.

Apesar do crescimento do mercado de a¢des, os investidores sentem-se inseguros na hora de
adquirir agdes. Isso se deve por falta de conhecimento especifico, o que pode causar grandes perdas
e prejuizos. Sendo assim, a contabilidade e o contador sdo agentes fundamentais para qualquer
segmento empresarial, o que inclui o mercado de capitais.

Diante disto, o presente trabalho visa explicitar a importancia dos dados contabeis como
ferramenta de analise na decisdo de investimentos em acGes e, ainda, verificar como a anélise dos
dados das demonstracdes contabeis evidenciam as melhores empresas para se investir, identificando
sua situacdo econémico-financeira. Especificamente, pretende-se destacar como 0s investidores
devem utilizar os dados contabeis do balanco patrimonial, demonstracdes de resultados e fluxos de
caixa para a tomada de decisdo no momento da compra ou venda de agdes.

A pesquisa justifica-se a partir da importancia de se entender como os investidores podem
utilizar a contabilidade no momento da compra e venda de agdes. Isso porque, apresentar-se-4 uma
fotografia, ndo s6 da utilizacdo da contabilidade, mas também, da credibilidade que os dados
contébeis podem fornecer aos responsaveis pela tomada de decisdo. Também sera apresentada a
importancia dos profissionais da &area de contabilidade, mencionando as vantagens técnicas do
contador, que através de analises das demonstracdes contabeis, pode prever mudancas e oscilacfes
no resultado das empresas, afetando a rentabilidade das acBes e dos investimentos.

Deste modo, por meio desse trabalho, poder-se-a contribuir tanto com contadores como
também, operadores das corretoras de valores, investidores autbnomos e, ainda, qualquer profissional
que atue no mercado de agOes. Tal contribuicdo agrega a importancia da contabilidade nessa

atividade, sua eficiéncia e eficacia no momento de decidir qual acdo comprar.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CONTABILIDADE: FERRAMENTA PARA A TOMADA DE DECISOES
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A contabilidade é uma ciéncia social que tem como objeto de estudo os bens, direitos e
obrigacGes de uma empresa ou organizacdo. Cabe a essa fazer o controle contabil, registrando e
mostrando os fatos contabeis para facilitar e dar suporte na tomada de decisdes empresariais.

Para Souza (2010), a principal finalidade da contabilidade é o estudo do patriménio das
entidades, fornecendo informag6es econdémico-financeiras, o que facilita a tomada de decisdes para
os administradores das empresas. Almeida (2015) ainda complementa que as demonstracGes
contabeis conseguem levar informacdes de dentro para fora da empresa, orientando o processo de
elaboracgdo contébil, a partir das normas contabeis.

Neste trabalho, a acepcdo de contabilidade guiara a pesquisa que observa os dados e as
informacdes contabeis e, assim, a forma que estas operam dentro do mercado de capitais. Cabe
ressaltar que os adequados langcamentos de documentos e seus respectivos registros trazem
informagdes importantes para as tomadas de decisoes.

Sendo assim, Bachtold (2011) assegura que a contabilidade é fundamental para registrar e
controlar o patriménio, bem como, as mutacdes que nesse operam, seus atos e fatos administrativos,
demonstrando, no final de cada exercicio social, o resultado obtido e a situacdo econémico-financeira
da organizagéo.

Neste sentido, Costa (2011) afirma que o contador é responsavel em transformar dados em
informacdes valiosas para seus clientes, portanto, no mercado de capitais o contador tem foco em
rentabilidade, indica caminhos mais rentaveis para seus investimentos.

Deste modo, a contabilidade € relevante e importante para gerar informacgdes empresariais, as
quais podem ser utilizadas no mercado de ac¢Oes para a tomada de decisdes, afinal este mercado vem
crescendo nos Gltimos anos.

As empresas de capital aberto, que sdo as que possuem acdes negociadas na bolsa de valores,
fazem utilizacdo dos relatérios contabeis para se comunicar com 0s acionistas. Entdo, é importante
que o investidor saiba ler o que a empresa esta informando e, dentro desses conhecimentos, destaca-
se a pratica em entender se a entidade possui crescimento, de que maneira distribui os dividendos, o
porqué desse tipo de distribui¢do, como reinveste seu lucro, assim, é cabivel acrescentar que todas
essas informacgdes podem ser observadas através das demonstracdes contébeis.

De acordo com o pronunciamento técnico IBRACON NPC 27(2005):

As demonstragdes contabeis sdo uma representagdo monetaria estruturada da posicdo
patrimonial e financeira em determinada data e das transac@es realizadas por uma entidade
no periodo findo nessa data. O objetivo das demonstracdes contébeis de uso geral é fornecer
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informagdes sobre a posigdo patrimonial e financeira, o resultado e o fluxo financeiro de uma
entidade, que sdo Uteis para uma ampla variedade de usuarios na tomada de decisoes.

Costa (2011) cita que Werner Kohler, superintendente-executivo da Unidade de Contabilidade
do Banrisul, acredita que o contador é fundamental para levar ao analista, ou investidor acionista
da bolsa de valores, as praticas contabeis que as empresas utilizam, isso porque, garante
transparéncia para o investidor e para que este entenda o0 ambiente em que a empresa atua, podendo
tomar uma decisdo mais certeira na aquisicdo, ou venda de acoes.

Toda empresa listada na bolsa de valores possui um site de relagdo com investidores para que
possam ser divulgadas informacGes ao mercado. Segundo Assaf Neto (2020), as principais
demonstracgdes utilizadas e avaliadas pelos investidores no mercado de capitais sdo compostas por:
Demonstragdo do Resultado, Balango Patrimonial, Demonstracdes de MutacGes do Patrimonio
Liquido, Demonstracdo do Valor Adicionado, Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, Notas
Explicativas, Parecer dos Auditores Independentes e, por fim, ndo sendo obrigatoria, a Demonstracdo
das Origens e Aplicacdes de Recursos.

Todas as demonstracGes contébeis citadas contribuem para a realizacdo da analise
fundamentalista e para acompanhar a evolugéo das a¢des na bolsa de valores.

2.2 MERCADO DE CAPITAIS: DEFINICAO E COMPOSICAO

O mercado de capitais pode ser definido por um conjunto abrangente de sociedades corretoras,
bolsa de valores e instituicGes financeiras diversificadas. Dentro desse mercado, sdo negociados
titulos mobiliarios, que tém o intuito de gerar recursos financeiros para as empresas.

Os participantes desse mercado sao investidores de diversos portes e com propdsitos diferentes,
com o objetivo de aumentar a rentabilidade de seus patrimonios.

Segundo Cavalcante (2009), no mercado de capitais, os principais titulos negociados sdo 0s
representativos do capital de empresas (a¢es) ou de empréstimos feitos via mercado por empresas
(debéntures conversiveis, bonus de subscricao, etc.) sem participacdo de intermediarios bancarios.

Cavalcante (2009) ainda complementa que o mercado de capitais tem como funcdo permitir as

empresas a captacdo de recursos, através da emissdo de seus valores mobiliarios.
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Desta forma, o mercado de capitais também é chamado de mercado de a¢des e possui duas
formas de segmentacdo: mercado primario e mercado secundario. Conforme Fortuna (2017), é
mercado primario aquele em que a propria empresa faz a emissao de a¢fes ou debéntures, a partir da
oferta de um banco. Deste modo, a empresa terd seu capital aberto, obtendo recursos para seus
empreendimentos através da emissdo desses titulos. Ainda de acordo com Fortuna (2017), o mercado
secundario é aquele em que se transferem titulos entre investidores e institui¢fes, representando a
transacdo entre compra e venda de acdes, 0 que ndo acarreta mudanca financeira na empresa emissora
do titulo no mercado primario.

As bolsas de valores possuem diversificadas funcdes, essas criam, organizam e regulam
mercados, o que facilita a troca de fundos entre entidades as quais necessitam de financiamento e
investidores. Com isso, as a¢Oes emitidas podem ser negociadas com confiabilidade e transparéncia.

Conforme relata Pinheiro (2019), a bolsa de valores é um mercado publico, onde sdo negociados
titulos e valores. Somente os titulos que tenham sidos admitidos & comercializagdo sao negociaveis e
as transacOes sdo garantidas economicamente e juridicamente e, em virtude das regulamentacdes
existentes, garantem qualidade nas operacdes de valores, assim, ha transparéncia dos precos, gerando
confiabilidade e credibilidade. Desta forma, fica em evidéncia que as bolsas de valores sdo
mecanismos impulsionadores do processo de democratizacao de capital.

2.3 ACOES: BREVES DEFINICOES

As acdes podem ser definidas como parte do mercado de renda variavel, sdo pequenos pedacos
de uma empresa que podem ser comprados, ou vendidos na bolsa de valores. Ao adquirir uma acéo,
0 acionista se torna sécio dessa empresa, mesmo sendo de uma pequena parte dela.

O principal objetivo de uma acdo é possibilitar o direito de participar dos lucros da companhia,
através de dividendos.

Segundo Fortuna (2017, p.307), “as a¢des sdo titulos representativos do capital social de uma
companhia que, no caso, é dita aberta por ter seus titulos negociados em bolsa de valores e, portanto,
sujeita a uma série de exigéncias quanto ao fornecimento de informagdes junto ao publico.” Assim,
0 mercado de agdes possibilita as condigdes de uma empresa obter novos recursos que ndo séo
exigiveis, compondo participagdo no seu capital.
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Este mesmo autor assegura que as agdes podem ser ordinérias, o que d&o direito ao voto, ou
preferenciais, que possibilitam a preferéncia no recebimento de dividendos a serem distribuidos aos
acionistas.

De acordo com Toscano Junior (2004), os titulos podem ser adquiridos por subscricao,
constituicdo e/ou aumento do capital das empresas, ou quando os langcamentos primarios das agdes
sdo negociados nas bolsas de valores. Os mercados acionarios sdo compostos por dois mercados: 0
primario e o secundario. Quando a companhia necessita de recursos para alavancar os negocios emite
titulos no mercado priméario e, no mercado secundario, sdo negociados os titulos que ja foram
emitidos.

Existem duas maneiras de avaliar o investimento em a¢6es na bolsa de valores: por meio da
analise fundamentalista e pela analise técnica. A analise fundamentalista é um dos focos do trabalho,
pois é ela que analisa dados econdémico-financeiros e projeta a saude financeira das empresas que sao
listadas na bolsa de valores. No entanto, uma andlise ndo exclui a outra, isso porque, a correta relacao

entre os dois modelos enriguece o parecer da empresa em estudo.

2.3.1 A Anadlise Fundamentalista como Instrumento para Tomada de Decisdes

O objetivo da analise fundamentalista é avaliar as alternativas de investimento a partir das
informacdes obtidas das empresas. Assim, é quem estabelece o valor justo para uma empresa através
da definigcdo da capacidade em gerar lucros no futuro.

De acordo com Pinheiro (2019), o objetivo principal na analise fundamentalista é avaliar o
comportamento da empresa com vistas em determinar o valor da acdo. Os principais critérios de
analise sdo os demonstrativos contabeis da empresa e os dados e informacdes do setor econémico.

Deste modo, Borges (2012) assegura que a analise fundamentalista €, de certa forma, mais
dificil de realizar, isso porque, envolve inimeros dados e conhecimentos a respeito de financas que
sdo incompreensiveis a maioria das pessoas. Essas dificuldades revelam e reforcam a necessidade do
profissional contabil, por possuir aptiddo académica e pratica para analisar tais dados.

Sendo assim, Deschatre (1997) pontua que os beneficios da analise fundamentalista estdo
relacionados a dois indices importantes: o primeiro deles inclui as contas em estudo retiradas dos
balangos patrimoniais, revelando, assim, a situacdo da empresa, para 0 segundo, inclui-se 0s
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demonstrativos das empresas — o0 demonstrativo de resultados e o demonstrativo de fluxo de caixa.
As estruturas dos relatérios dos demonstrativos contabeis séo analisadas e baseadas nas normas do
CPC, servindo como parametro e indicando o valor da acdo em determinado momento (valor
patrimonial da acdo e lucro por acdo). Os indices apontam se as a¢fes possuem precos baixos, ou
elevados de acordo com as oscilagdes do mercado.

Em outras palavras, o objetivo da analise fundamentalista € analisar as demonstracdes
contabeis, servindo como conceito basico e fundamental na elaboracdo e interpretacdo dos dados

contabeis.

2.4 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstracdes contabeis podem ser definidas como um conjunto de informacdes que devem
ser divulgadas anualmente ap6s o fim do exercicio do periodo, essa acdo ocorre em obrigatoriedade
a lei 6404/76. Sobre isso, Marion (2002) pontua que é o conjunto e a exposi¢do ordenada e resumida
dos dados obtidos pela contabilidade.

De acordo com o pronunciamento técnico IBRACON NPC 27 (2005), um conjunto completo
de informacGes das demonstracBes contabeis incluem as contas do balango patrimonial, demonstragédo
de resultado, demonstracfes das mutagdes do patriménio liquido, demonstracdes do fluxo de caixa,
demonstracdo do valor adicionado e as notas explicativas.

O Balanco Patrimonial, segundo Assaf Neto (2020), serve como um componente de partida
para conhecer a situacdo econdémico-financeira de uma empresa, através das informacdes que 0s
varios grupos de contas possuem. Ele é um demonstrativo que aponta, em determinados periodos,
como esta a situacdo financeira da empresa atraves dos seus bens e direitos (ativo) e, ainda, suas
obrigacGes diante dos sdcios e terceiros (passivo).

A Demonstracdo de Resultado (DR) representa uma demonstracao analitica das variacdes do
patrimdnio liquido da empresa, originadas diante do confronto de atividades entre receitas e despesas,
evidenciando o resultado liquido do exercicio. Esse confronto, entretanto, retrata somente o fluxo
econémico da empresa. A DR ¢é utilizada como um indicador de auxilio para as decis@es financeiras
(AZZOLIN, 2012).
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explana que essa tem como objetivo principal, a visualizacdo de todas as contas componentes do
patrimonio liquido e, ndo somente das mutacdes que ocorrem nos lucros. Ela indica a variacdo de
todas as contas que compdem o patriménio liquido, evidencia, assim, a mutacdo do patriménio de
uma forma globalizada, dessa maneira, complementa os demais dados que constam no balanco
patrimonial e na demonstracdo de resultado.

A Demonstracéo de Fluxo de Caixa demonstra todos os numerarios que transitam pela empresa
em determinado periodo, assim, indica-se 0 que entra e 0 que sai do caixa durante o periodo,
proporcionando uma visdo futura de orgamento de caixa, torna-se, desse modo, indispensavel para a
gestdo de disponibilidades. Sua elaboracgéo € obrigatéria para as decisdes gerenciais, advento da Lei
11. 638/2007 (AZZOLIN, 2012).

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) é um relatério contébil, com o objetivo de
informar e indicar os meios usados pela empresa para gerar riqueza e a sua forma de distribuicéo.
Constitui-se no valor adicionado, o valor inserido (adicionado) sobre o valor de aquisicdo das
mercadorias, ou insumos, destinados a producao e a venda (DINIZ, 2015).

Por fim, é possivel resumir que as informagbes contidas nas demonstracfes contabeis
apresentam um parecer mais detalhado para embasar a tomada de decisfes, juntamente com os indices
e indicadores de acgdes, para assegurar a assertividade na hora de avaliar uma empresa em potencial

na compra de uma ou mais agoes.

2.5 INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

Os indicadores econémico-financeiros sdo instrumentos que servem para demonstrar a situacdo
de uma empresa, nas questdes de obtencdo e aplicacdo dos recursos, capacidade de pagamento e
rentabilidade do capital empregado. Assim, tornam-se valiosos instrumentos de avaliacdo, que
permitem comparar performance e desempenho das empresas e, ainda, auxiliar os investidores na
tomada de decisdes.

Segundo Lagioia (2011), os indicadores podem ser divididos em quatro grandes grupos:

indicadores de liquidez, indicadores de endividamento, indicadores de rentabilidade e indicadores de
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mercado. Eles sdo construidos com base nos demonstrativos financeiros e sdo de suma importancia,

pois consolidam a deciséo do investidor.

2.5.1 Indices de Liquidez

De acordo com Martins, Miranda e Diniz (2018), os indices de liquidez avaliam a capacidade
de pagamento da empresa referente as suas obrigacdes, ou seja, mostram a situacao financeira de uma
organizacdo perante os compromissos financeiros contraidos, honrando as dividas assumidas. Tais
indices sdo classificados em liquidez imediata, liquidez corrente, liquidez seca e liquidez geral,
configurando-se quesitos importantes para a administracdo e continuidade de uma empresa. Cabe
ressaltar que os calculos dos indices sdo compostos por dados retirados do Balango Patrimonial.

De acordo com Diniz (2015), os indices de liquidez s&o calculados por meio das seguintes

formulas:

Quadro 1 — indices de Liquidez

Indice Formula Indicagio
Liquidez Disponivel / Passivo Circulante E um indicador da capacidade de cumprir todas as obrigacoes
Imediata de curto prazo, utilizando os recursos disponiveis de imediato

Liquidez Ativo Circulante / Passivo Circulante  E uma medida de curto prazo, tendo o ativo e o passivo

Corrente circulantes convertidos em caixa ao longo dos 12 meses
seguintes.

Liquidez (Ativo Circulante — Estoques) / E parecido com o indice de liquidez corrente, porém mais

Seca Passivo Circulante conservador e com a diferenga de subtracdo do estoque, 0

qual muitas vezes ndo apresenta liquidez.

Liquidez (Ativo Circulante + Realizavel a E a demonstracdo da capacidade de pagamento das dividas
Geral Longo Prazo) / (Passivo Circulante + = em curto e longo prazo, auxiliando na analise de geracéo de
Passivo Néo Circulante) caixa em torno do total das dividas.

Fonte: Adaptado de Diniz (2015)
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Para uma correta e ampla analise da liquidez da empresa, € recomendavel utilizar a comparacéo
entre o0s 4 indices, se a busca dos investidores é saber se a empresa possui liquidez para saldar seus

compromissos no prazo do seu vencimento

2.5.2 Indices de Endividamento

Os indices de endividamento, segundo Pinheiro (2019), revelam o grau de endividamento de
uma empresa a medida que vem financiando o seu ativo com recursos proprios, ou de terceiros e,
ainda, a politica utilizada na obtencdo de recursos. Quanto menor esse indice, melhor, pois indica que

a empresa estard menos dependente do capital de terceiros.

Quadro 2 — indices de Endividamento

Indice Formula Indicacio
indice de (Passivo Circulante + Passivo N80 = Representa o ativo total comprometido para
Endividamento Geral Circulante /Ativo total) x100 bancar o endividamento com credores.
Composicéo do (Passivo Circulante /Passivo Exigivel = Demonstra relacdo entre dividas de curto prazo e
Endividamento total) x100 as dividas total de uma companbhia.

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2019)

Diniz (2015) descreve sobre a existéncia de diferentes nomenclaturas para os indices de
endividamento, dificultando uma padronizacdo. Sendo assim, € melhor que o préprio analista

determine seus objetivos e quais indices e formulas utilizard em sua analise de investimento.

2.5.3 indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade tém como finalidade medir o desempenho das empresas para
demonstrar o retorno alcancado. De acordo com Diniz (2015), os indices de rentabilidade sdo
dispostos em giro do ativo, margem liquida, retorno sobre o ativo e retorno sobre o patriménio liquido.
Assim, a analise desses indices é fundamental para a decisdo de investimento, isso porque, um dos

principais objetivos vistos em uma empresa € a rentabilidade que ela propde para o investidor.
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Quadro 3 — indices de Rentabilidade
Indice Formula Indicagio

Giro do Ativo Vendas liquidas/ Ativo  Indica a proporcdo de vendas da empresa e 0s investimentos
que foram feitos, sendo representados pelo valor total do

ativo.
Margem Liquida (Lucro Liquido /Vendas = Relaciona a rentabilidade das empresas e a rentabilidade das
Liquidas) x100 vendas, sendo a capacidade de gerar lucros da empresa por

meio das vendas.

Retorno sobre o Ativo (Lucro Liquido / Ativo)  E um indice de retorno de todo capital investido, de terceiros

- ROA x100 ou préprio.
Retorno sobre o (Lucro liquido/ E um indice que demonstra proporcao entre lucro e o valor do
Patriménio Liquido — Patrimdnio liquido seu patriménio liquido.
ROE médio) x 100

Fonte: Adaptado de Diniz (2015)

Em suma, os indices de rentabilidade procuram correlacionar as medidas demonstrativas a

formacéo de resultados, facilitando a tomada de decisdo para os investidores.

2.5.4 Indicadores de Mercado

Os indicadores de mercado apontam indicios do desempenho do mercado das ac¢6es, auxiliando
na hora de investir. Para Pinheiro (2019), os principais indicadores de mercado sdo obtidos por meio

das seguintes formulas:

Quadro 4 — Indicadores de Mercado

Indice Férmula Indicag&o

Preco/Lucro Preco atual da agdo/Lucro = Indica quanto barato ou caro est4 o preco da a¢do quando

por acdo comparado com o lucro da empresa.
Margem EBIT Lucro Operacional antes | Indica a geragdo de recursos da empresa com suas
do Imposto de Renda + atividades operacionais, sem efeitos financeiros e

depreciacdo impostos.

Preco/VPA Preco/Valor Patrimonial ~ E a demonstragio ao investidor de quanto o mercado se
por Acgdo dispbe a pagar pelo patrimoénio liquido de uma empresa,
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comparando o valor contabil da empresa com seu valor de
mercado.

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2020), e Pinheiro (2019).

Portanto, a partir dos indicadores de mercado, é possivel ter informacdes e indicios relevantes
a respeito das ac¢des analisadas, atentando-se ao fato de que os indicadores ndo d&o respostas exatas.
Para a melhor concluséo a respeito da compra de uma acao, é necessario que o investidor, ou analista,
interprete em conjunto com outros indicadores e demonstracfes financeiras, assim, tem-se chance

maior em adquirir uma boa oportunidade de investimento.

3 METODOLOGIA

A metodologia de pesquisa tem como fungdo no presente artigo, mostrar, refletir e instigar a
respeito da pesquisa. Segundo Gil (2002), metodologia é uma conjunc¢édo de procedimentos técnicos
e intelectuais desenvolvidos para chegar ao conhecimento.

Para a sua verificacdo, € essencial a identificacdo dos passos para, assim, ser considerado um
conhecimento cientifico, ou seja, é de suma importancia a determinacédo de um método que possibilite
chegar ao entendimento.

Como objeto de pesquisa, utilizou-se dados contabeis na decisdo de compra e venda de acdes,
que tém por intuito demonstrar a importancia do profissional contabil e a contabilidade para o
mercado de capitais.

Para que esse estudo fosse possivel, iniciou-se com a definicdo do tema e o problema de
pesquisa. Apoés isso, determinou-se o objetivo geral e os especificos, seguidos da justificativa que
possibilita corroborar a importancia da problematica com a apresentacdao das raz6es em defesa do
estudo. Em seguida, foi determinado o tipo de pesquisa que seria utilizada, ou seja, 0s métodos
seguidos para alcance dos objetivos do estudo.

Sendo assim, houve a busca para selecionar autores que poderiam contribuir para o tema em
estudo. De acordo com Marconi e Lakatos (2003), a pesquisa bibliografica € um envolvimento de
toda bibliografia que diz respeito ao tema estudado e desenvolvido, partindo de materiais que ja foram
elaborados, compostos, principalmente, de artigos cientificos e livros. As principais fontes

bibliogréficas sdo livros, anuarios, livros de publicacGes periddicas, artigos, impressos diversos,
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é a finalidade de colocar o pesquisador em contato com tudo o que engloba determinado assunto.

Dentro aos meios de investigacdo, foram utilizadas as pesquisas exploratorias, qualitativas e
quantitativas. Do ponto de vista de Gil (2002), a pesquisa exploratoria possui como objetivo obter
mais informagOes que possam contribuir para o referido trabalho, sendo caracterizada pela maior
familiaridade com o problema, com o intuito de torna-lo mais explicito, a partir do aprimoramento de
ideias.

Ainda complementa Marconi e Lakatos (2003) que as pesquisas exploratorias sdo investigacdes
de pesquisa que tém como objetivo formulacdes de questdes ou problema, aumentando a
familiaridade do pesquisador com o0 ambiente, fato, ou fenbmeno, para uma pesquisa mais precisa.

A abordagem qualitativa, de acordo com Gil (2008), é a de que ndo existem formulas ou receitas
especificas para orientar a analise da pesquisa. Ela depende da abordagem, capacidade e estilo do
pesquisador. E uma andlise sistematica e compreensivel, mas ndo rigida, tendo a comparagio como
principal ferramenta intelectual.

A pesquisa quantitativa, segundo Mattar (2012), busca validar as hipdteses através da utilizacéo
dos dados estruturados, com uma analise de casos representativos, recomendando um curso final de
acao, pois quantifica os dados e generaliza os resultados amostrados para os interessados.

Para tanto, utilizou-se da pesquisa bibliografica, com métodos exploratorios, qualitativo e
quantitativo, tendo em vista mostrar a utilizacdo da contabilidade na tomada de decis6es no mercado
de acles, possibilitando gerar um alerta aos investidores para o0s riscos que devem ser observados no
momento da compra e venda dos referidos papéis.

4 COLETA E ANALISE DOS DADOS: MAGAZINE LUIZA S/A

A anélise contabil proporciona uma maior visibilidade da situacdo econdmico-financeira da
empresa analisada. Neste artigo, o proposito é evidenciar a forma como os dados contabeis sdo
explorados pelos investidores, expondo a importancia da contabilidade ao analisar um negdcio e,
ainda, implementando conhecimento sobre a empresa diante das demonstracGes contabeis

apresentadas.
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demonstrativos contabeis referentes aos anos de 2017 e 2018, destacando-se o balanco patrimonial e
0 demonstrativo de resultado, dos quais foram extraidos os indices de liquidez, rentabilidade,
endividamento e indicadores de mercado.

No quadro abaixo, sdo apresentadas algumas contas que compdem o balanco patrimonial em

milhares de reais.

Quadro 5- Balanco Patrimonial

Conta Descrigdo 2018 2017
1 Ativo total 8.796.741 7.419.513
1.01 Ativo Circulante 6.412.390 5.257.617
1.01.01 Caixa e equivalentes de caixa 599.087 412.707
1.01.02 Aplicac6es financeiras 409.111 1.259.553
1.01.03 Contas a receber 2.051.557 1.241.290
1.01.04 Estoques 2.810.248 1.969.333
1.02 Ativo Néo Circulante 2.384.351 2.161.896
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 722.814 749.162
1.02.01.04 Contas a receber 7.571 4,741
1.02.03 Imobilizado 754.253 569.027
1.02.04 Intangivel 598.822 532.360
2 Passivo total 8.796.741 7.419.513
2.01 Passivo Circulante 5.388.598 4.136.036
2.01.01 Obrigaces Sociais e Trabalhistas 258.983 236.584
2.01.02 Fornecedores 4.105.244 2.919.541
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 130.743 434.294
2.01.05.02.01 @ Dividendos a pagar 182.000 64.273
2.02 Passivo Néo Circulante 1.105.271 1.209.500
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 325.224 437.204
2.02.04 ProvisOes 387.355 301.534
2.03 Patrimdnio Liquido Consolidado 2.302.872 2.073.977
2.03.01 Capital Social Consolidado 1.719.886 1.719.886
2.03.02.05 Ac0es em tesouraria -87.015 -13.955
2.03.04 Reservas de Lucro 612.495 328.293

Fonte: Demonstragdes Contabeis Publicadas: Magazine Luiza S/A (adaptado)
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Para a andlise de contabil da Magazine Luiza S/A, foram utilizadas as principais contas do ativo
e passivo, formando a estrutura de capital da empresa.

E importante o investidor considerar que os ativos sdo responsaveis pela geracio de caixa de
uma empresa, ja 0 passivo e o patrimonio liquido sdo formas como a empresa financia os seus ativos,
podendo ser de capital proprio ou capital de terceiros, esse comp@e a base para analise dos indices.

A empresa Magazine Luiza S/A possui a maior parte dos ativos financiada por capitais de
terceiros, o que fica evidenciado por meio da alavancagem financeira. Esse dado nédo é algo ruim,
pois ela gera um ganho maior de resultados, mesmo possuindo endividamento, entretanto, dentro de
niveis aceitaveis. Como exemplo, temos os valores do ativo e do patriménio liquido apresentando um
aumento de R$1.377.228,00 e R$228.895,00 entre os anos de 2017 e 2018 respectivamente, provando

gue mesmo com endividamento, a empresa possui solidez.

Quadro 6 — Demonstracdo de Resultado

DR 2018 2017
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 15.590.444 11.984.250
(-) Custo do Produto Vendido -11.053.022 -8.378.239
(=) Lucro Bruto 4.537.422 3.606.011
(-) Despesas Administrativas -3.455.871 -2.718.317
Depreciagdo -163.690 -143.059
Outras -3.292.181 -2.575.258
(=) Lucro antes de Juros e Imposto de Renda 1.081.151 887.694
Receitas Financeira 133.929 110.107
(-) Despesas Financeira -428.617 -520.928
Resultado Financeiro -294.688 -410.821
(=) Lucro antes do Imposto de Renda 786.863 476.873
(-) Imposto de Renda -189.434 -87.851
(=) Lucro Liquido 597.429 389.022

Fonte: Demonstracdes Contébeis Publicadas: Magazine Luiza S/A (adaptado)

A demonstracdo de resultado consolida a base para a andlise de indices. Ao analisa-la, é
importante o investidor entender que essa € um organismo e deve ser verificada como um conjunto,
pois é dificil uma empresa ter aumento de receitas e redugdo de custos. Isso porque, ambas séo
correlacionadas e a variacdo ocorre de forma paralela, ou seja, se as receitas aumentam, oS custos
também aumentar&o.

A Magazine Luiza S/A aumentou sua receita liquida e reduziu suas despesas financeiras no
exercicio de 2018. Com a expanséo de novas lojas, o Custo do Produto Vendido também aumentou,
porém, sem afetar diretamente o lucro liquido, que teve uma alta de 54% em 2018 quando comparado

Anais do 18° Encontro Cientifico Cultural Interinstitucional — 2020
ISSN 1980-7406



Ed

. XVIil ENCONTRO = cinrro
CIENTIFICO CULTURAL ; )
INTERINSTITUCIONAL el UNIVERSITARIO

16

com o ano de 2017. O lucro liquido é uma das contas mais importante a ser observada, pois se ele
aumentar, o mercado, consequentemente os investidores, reagem de uma forma positiva as acdes da

empresa.

Quadro 7 — indices de Liquidez, Rentabilidade, Endividamento e Indicadores de Mercado

Indices de Liquidez 2018 2017 Indices de Rentabilidade 2018 2017
Liquidez Imediata 0,19% 0,40% Giro do Ativo 1,77% 1,62%
Liquidez Corrente 1,19% 1,27% Margem Liquida 3,83% 3,25%
Liquidez Seca 0,67% | 0,80% Retorno sobre ativo 10,01% 9,88%
Liquidez Geral 1,17% 0,98% Retorno sobre Patrimdnio Liquido 25,94% 18,76%
Indicadores de Mercado 2018 2017  Indices de Endividamento 2018 2017
Preco/Lucro 61,14 41,47 Endividamento Geral 73,82% 72,05%
Preco/VPA 15,86 7,78 = Composicdo do Endividamento 82,98% 77,37%
Margem EBIT 6,94% 7,41%

Fonte: Dados da pesquisa de acordo com as demonstragdes contabeis da empresa Magazine Luiza S/A (2020)

Os indices sdo numeros que associam diferentes valores das contas, medindo a eficiéncia na
obtencdo e alocagéo dos recursos da empresa. No presente artigo, elencou-se os principais indicadores
a serem observados, isso porque, resumem todos os dados obtidos pela empresa que estdo nas suas
demonstragdes contabeis, bem como, 0 modo que esta reage as movimenta¢6es do mercado.

Ao observar o quadro 5, referente a empresa Magazine Luiza S/A, o investidor consegue
identificar que houve um crescimento proporcional nos indicadores. O indice de liquidez corrente,
mesmo com a diminuicdo de 2017 para 2018, apresenta-se como satisfatério, pois indica que a
empresa possui ativo suficiente no curto prazo com expectativa de se tornar caixa e,
consequentemente, honrar suas obrigacfes do passivo no curto prazo.

O indice de liquidez geral é um indicativo das disponibilidades e realizaveis para quitar suas
dividas de curto e longo prazo. Devido a diminuicdo das obrigacdes do longo prazo, a empresa
apresenta seguranca relacionado aos bens e direitos e suas quitacdes, tendo um aumento de 19% entre
0s periodos.

Os indices de liquidez seca e imediata abaixo de um levantam um alerta, assim, o investidor
deve atentar para possiveis crises macroeconomicas, tendo impactos significativos nos resultados,

ressaltando, principalmente, a sua dependéncia dos estoques e das contas a receber da empresa.
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De acordo com a margem liquida, a empresa foi eficiente aumentando este indicador no periodo
de 2018, fato esse representado pelo crescimento do lucro liquido frente ao crescimento das receitas
liquidas e, principalmente, pela reducéo das despesas financeiras, agregando o crescimento de 0,60%.

O Retorno sobre o Patriménio Liquido mostra que a empresa esta rentabilizando mais,
aumentando o retorno aos acionistas em 7,19%, sendo um valor interessante em termos de eficiéncia
da gestédo e que serve de balizamento para a decisdo de compra das acdes da empresa.

Todavia, 0 aumento do retorno sobre ativo, se deve ao giro do ativo ter aumentado em 0,16%
quando comparado ao ano anterior, equiparando a necessidade de investimento em giro e 0S
investimentos necessarios a operagdo da empresa. O capital de giro representa que a empresa captou
recursos de longo prazo para o pagamento de suas obrigacdes de curto e longo prazo, mostrando aos
investidores o félego financeiro da empresa.

Os indices de endividamento aumentaram de um ano ao outro, devido ao fato da empresa
apresentar aumento nas vendas, fornecedores e, também, empréstimos, tornando-se mais dependente
do capital de terceiros para cumprir com sua demanda crescente.

Com o crescimento das receitas e do lucro da empresa, os indices de preco, lucro e valor
patrimonial, cresceram consideravelmente, proporcionando maior distribuicdo de dividendos aos
acionistas. O P/VP é um indicador muito utilizado pelos analistas e investidores, porque sinaliza
quanto o mercado esta pagando pelo valor patrimonial da empresa. Na Magazine Luiza S/A, é
possivel observar, por meio desse indicador, que o preco da acdo esta acima da média, sendo
comercializada no mercado por R$ 61,14, no ano de 2018.

O P/L é um dos principais indicadores utilizados pelos investidores porque é o indicativo do
quanto a acdo demora para retornar para o acionista, agregando a longo prazo, sendo a Magazine
Luiza um dos maiores nimeros do varejo, apresentando 15,86 anos em 2018.

A margem EBIT teve uma pequena queda, visto que a empresa precisou aumentar seus
investimentos por conta de abertura de novas lojas. E um excelente indicador para 0 mundo
financeiro, isso porque, apresenta a receita liquida livre de impostos, permitindo que o investidor
tenha no¢do do faturamento liquido da empresa.

Considerando a Magazine Luiza S/A nos ultimos 5 anos, obteve-se uma valorizagéo expressiva,
se tornando referéncia no e-commerce de varejo e, apesar de alguns numeros ndo serem o desejado
por investidores, nos anos de 2017 e 2018 como a margem EBIT e o percentual alto do
endividamento, a empresa continua apresentando indicadores satisfatorios aos olhos dos acionistas,
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sendo uma empresa que sempre busca expandir e, também, cumpre com tudo o que propds. Por isso,
torna-se no mercado uma empresa com grande volume de negociacdes de suas acdes, permitindo a

valorizacdo do seu Patrimonio.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Com as pesquisas realizadas e o desenvolvimento do artigo, nota-se que 0 mercado acionario
no Brasil tem crescido consideravelmente, mostrando que os investimentos na bolsa de valores tém
se apresentado como forma satisfatdria de rentabilidade aos recursos dos investidores, seja no curto,
ou no longo prazo.

No entanto, para que os investimentos proporcionem o retorno desejado, é necessario ter um
conhecimento acerca das empresas e analisa-las de forma sistémica. Por isso, a proposta desse artigo
de abordar e trazer esse conhecimento, aos investidores, sobre a analise contabil, proporciona que
pessoas, sejam fisicas ou juridicas, possam comprar acGes de forma mais assertiva,
consequentemente, obtendo a rentabilidade méaxima que tais investimentos possam proporcionar.

A andlise da empresa Magazine Luiza S/A possibilitou colocar em prética a teoria proposta no
referencial, como uma forma de dar veracidade aos dados apresentados pela empresa na divulgacéao
anual de suas demonstracdes contabeis. Assim, é notdrio, além de noticias, que a empresa € uma das
maiores no segmento varejista e uma das empresas mais cotadas na bolsa de valores, por possuir
crescimento consideravel e a credibilidade com os investidores.

Portanto, pode se concluir que a Magazine Luiza S/A é uma empresa considerada satisfatoria
para realizar investimentos, isso porque, de acordo com os indices apurados de preco/lucro, valor
patrimonial, capital de giro, retorno sobre ativo, retorno sobre o patriménio liquido e margem liquida,
os indicadores cresceram consideravelmente e, mesmo que os indices de endividamento sejam altos,
explicam-se devido a expansdo da empresa, dados esses comprovados nas demonstragdes contabeis

e que permitem manter a empresa solida no mercado.
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