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RESUMO

O presente artigo tem como objetivo analisar quais os resultados de uma determinada
cooperativa ao realizar uma incorporacao com uma outra empresa com ramo de atividade
voltado para um mercado no qual ela ainda nao atuava. Por meio dos indicadores de
Liquidez, Endividamento e Rentabilidade, identificar qual a condicao financeira da
cooperativa em cumprir com suas obrigacoes de curto e longo prazo. A pesquisa analisa se
cooperativa esta alavancada no mercado utilizando mais capital de terceiros do que seus
proprios recursos e medindo qual a rentabilidade sobre investimento e patriménio liquido
que ela é capaz de gerar. Foi utilizado para este estudo, uma analise exploratoria dos
Balancos Patrimoniais e das Demonstracées de Resultados do Exercicio da cooperativa entre
o periodo de 2008 a 2015. As analises realizadas apresentaram que apos a incorporacao os
resultados economico-financeiros da cooperativa foram positivos nos periodos analisados.
Palavras chave: incorporacao; indicadores de liquidez; endividamento; rentabilidade.
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ABSTRACT

In a clear concise and objective way, this work aims to analyze what the results of a
determinate cooperative, when to realize incorporation with another company with a
market segment in which it was not active yet. Through the Liquidity, Indebtedness and
Profitability indicators, identify the financial condition of the cooperative in meeting its
short and long term obligations. The research analyzes if cooperative is leveraged in the
market using more third-party capital than its own resources; quantify the profitability over
the investment and equity capital, that it is capable of generating. Was used for this study
an exploratory analysis of balances sheets and the Financial Statements of the Cooperative
between in the period from 2008 to 2015. The analysis showed that after the incorporation
of the economic-financial results of the cooperative were positive in the periods analyzed.
Keywords: incorporation; liquidity indicators; indebtedness; profitability.

1 INTRODUCAO

A analise das demonstracdes contabeis também entendida como analise das
demonstracoes financeiras, compreende um conjunto de técnicas e ferramentas para se
obter o resultado da situacao econémica - financeira da empresa naquele momento ou em
determinado periodo.

Como o mercado agropecuario é altamente competitivo, e com os crescentes avancos
tecnologicos impulsionando as cooperativas a realizarem suas atividades de forma mais
eficiente, uma analise avancada das atividades da empresa acaba se tornando uma
ferramenta muito importante, pois com base nos dados obtidos os gestores irao definir qual
estratégia realizar para se manter competitivo no mercado.

Um exemplo de decisdao estratégica é a combinacao de negodcios, que tem como
finalidade aumentar a competitividade e expandir as atividades da cooperativa. Uma
combinacao de negdcios bem planejada e estruturada, possibilita a empresa a ganhar mais
forca e competitividade no mercado, como por exemplo uma cooperativa que tem como
atividade preponderante a armazenagem, a padronizacao e a comercializacao de café cru
em graos se incorporando a uma empresa com atividades de comercializacao e exportacao
de café cru em graos no segmento de cafés especiais e certificados. Assim além de atender
um mercado ja consolidado de armazenamento e comercializacao de café cru em graos, ela
também ira atender a um nicho de mercado que vem ganhando espaco no cenario nacional

e internacional que é a comercializacao de cafés especiais e certificados.
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A metodologia utilizada foi de carater quantitativo aplicada sob um estudo de caso, o
qual analisou-se as demonstracdes financeiras de uma determinada cooperativa com ramo
voltado ao recebimento, venda e exportacdao de commodities® nos periodos de 2008 a 2015,
coleta de dados bibliograficos baseados em livros e artigos cientificos.

Dentro deste contexto o objetivo geral deste estudo foi analisar os indicadores
econdmicos e financeiros aplicados nas demonstracées contabeis de uma cooperativa
agropecuaria com ramo cafeeiro em Guaxupé - MG ao incorporar-se com outra empresa
voltada ao ramo de cafés especiais.

Para atender esta questao, respondeu-se aos seguintes objetivos especificos:

e Quais os aspectos de Cooperativismo?

e Como é realizado a incorporacao entre as empresas?

e Como é realizado as analises de demonstracoes contabeis?

e Quais sao os principais indicadores economicos - financeiros utilizados para se

realizar uma analise confiavel?

Dessa forma o tema escolhido foi definido pela importancia das cooperativas para o
Brasil, principalmente o ramo agropecuario que é o foco desta pesquisa, haja vista que hoje
€ o segmento social e econdbmico com maior representatividade no pais, tendo uma
participacao significativa nas exportacoes.

De acordo com Marsola (2016) o agronegoécio impulsionou a balanca comercial
brasileira com um superavit de quase USS$39 Bilhdes somente no primeiro semestre de 2016,
o que representou quase 50% de tudo que o Brasil vendeu para o exterior.

Castellano (2017) afirma que o superavit da balanca comercial foi segurado pelo
agronegocio, com um crescimento de 20,6% em relacdo a janeiro de 2017.

Hoje o ramo agropecuario é composto por 1.555 cooperativas, além de ter 188.777
empregados e 1.016.606 associados de acordo com os dados da Organizacao das
Cooperativas Brasileiras (OCB) em 2017, sendo superior aos demais ramos de cooperativas

no pais, mostrando sua forca no segmento social conforme mostra a o quadro 1:

3 S30 como matéria prima, produzidos em escala e que podem ser estocados sem perder sua qualidade, como
por exemplo café, boi gordo, ouro e soja.
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Quadro 1: Nimero de Cooperativas e Empregados Segundo a OCB

Ramo N° de Empregados
Agropecuario 188.777
Transporte 11.209
Crédito 50.268
Trabalho 1.580
Saude 96.230
Habitacao 886
Educacionais 3.966
Producao 3.458
Consumo 14.056
Infraestrutura 6.154
Mineracao 187
Turismo e Lazer 15
Especiais 9

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de OCB (2017).

Ainda segundo a OCB (2017) o ramo agropecuario além de produzir alimentos, gera
trabalhos e renda no pais, como também possibilita a alavancagem da producao,
modernizacao do campo investindo em novas tecnologias e conquistando o mercado

internacional.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1. Cooperativismo

De acordo com o art. 4° da lei n°5.764/1971 as cooperativas sao sociedades de pessoas
que possuem natureza e formas juridicas proprias, natureza civil e nao estao sujeitas a
faléncia, sendo constituidas para prestar servicos aos seus associados, distinguindo-se das
demais sociedades.

Segundo PEREIRA (1993) apud SHIMIDT (2003) o cooperativismo baseia-se:

[...] no trabalho e ndo no lucro. E, em primeira instancia, uma disposicao de
espirito. E uma filosofia do homem na sociedade em que vive, baseada na
ajuda mitua e ndao na economia. Considera os valores e aspiracées e nao o
capital individual acumulado. E uma forma plena de valores morais e sociais.
Ha, na cooperativa, a dupla qualidade de associados que sao, ao mesmo
tempo, por um lado, empresarios e, por outro lado, utilizadores e
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beneficiarios desses mesmos servicos, de ordem pessoal, familiar ou
profissional (PEREIRA (1993) apud SHIMIDT, 2003, p.9).

A contabilidade no cooperativismo € necessaria para o cumprimento das principais
caracteristicas que é a gestdao democratica e a transparéncia, pois as demonstracoes
contabeis devem ser claras e acessiveis a todos os cooperados.

De acordo com Bialoskorski Neto (2006) o cooperativismo tem origem desde o principio
da civilizacao com as praticas solidarias que se fez presente. O primeiro registro de
cooperativa nos moldes de hoje foi registrado durante a Revolucao Industrial no século XIX.
Pois junto com a revolucao veio consequéncias negativas como a opressao aos povos mais
humildes. Bialoskorski Neto (2006) afirma que com a criacao das fabricas, a minoria
comecou a se enriquecer enquanto o restante dos povos comecou a passar fome. Ainda
Bialoskorski Neto (2006) comenta que a pobreza e exploracao do trabalho eram a realidade
de um trabalhador submetido a uma carga horaria de 17 horas por dia, passando fome e
sem ter qualquer tipo de beneficio social em um periodo de desemprego, levando alguns
pensadores econdmicos a revolta.

Para enfrentar este acontecimento uma juncao de 28 teceldes, no ano de 1844,
fundaram a Sociedade dos Probos Pioneiros de Rochdale situado na Inglaterra, formando ali
uma cooperativa de consumo com o objetivo principal de comprar alimentos basicos como
farinha de trigo, aveia, aclcar e manteiga por um preco inferior e fornecé-los a seus

membros.

2.1.1.  Principios do Cooperativismo

Em 1844 quando foi fundado a primeira cooperativa em Rochdale, Inglaterra, foi
elaborado pelos 28 pioneiros um estatuto onde continham os sete principios basicos do
cooperativismo que sao aplicados até os dias de hoje. Em um congresso da Alianca
Cooperativa Internacional (ACI) realizado em Manchester, Inglaterra no ano de 1955 foi
feito uma redacao com os Principios dos Pioneiros de Rochdale, e que sao defendidos pela
OCB, e a lei 5.764 (BRASIL, 1971) as define como caracteristicas que distinguem das demais

sociedades, sendo elas:

a) Livre e aberta adesao dos socios: o ingresso € livre para todos desde que estas
estejam interessadas em utilizar seus servicos e aceitando as
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responsabilidades sociais, sem discriminacao racial, politica, social, religiosa e
sexual (de género).

b) Gestao e controle democratico dos socios: as cooperativas sao organizacoes
democraticas, sendo assim devem seguir a democracia, e cada associado tem
direito a um voto, ou seja, um sécio, um voto.

¢) Participacao economica do socio: os associados devem contribuir de forma
igualitaria e democratica o capital de sua cooperativa. O capital podera ser
remunerado desde que haja condicao de associacao econdmica para tal.

d) Autonomia e independéncia: as cooperativas sao autonomas, organizacoes de
autoajuda e controlada por seus membros. Quando houver relacées com
organizacdes externas para obtencao de capital, devera ser feito de modo que
garanta o controle democratico dos associados e a autonomia da cooperativa.

e) Educacao, treinamento e informacao: as cooperativas fornecem educacao e
treinamento aos seus socios, aos representantes eleitos e dos trabalhadores,
de forma que estes possam contribuir com o crescimento da cooperativa.
Informam o publico em geral, particularmente os jovens e lideres de opinides,
a natureza e os beneficios da cooperacao.

f) Parceria entre as cooperativas: as cooperativas sao mais eficientes quando
servem seus associados fortalecendo o movimento de cooperativista
trabalhando juntas por meio de estruturas locais, regionais, nacionais e
internacionais.

g) Interesse pela comunidade: as cooperativas trabalham com o intuito de
realizar um desenvolvimento sustentavel a comunidade por meio de politicas
aprovadas pelos seus associados.

2.1.2. Estrutura das sociedades cooperativas

De acordo com o art.6° da lei 5.764 (Brasil, 1971) as cooperativas sao organizadas em
até trés niveis:
a) Cooperativas Singulares ou 1° nivel

b) Cooperativas Centrais / Federacdes ou 2° nivel
c) Confederacao ou 3° nivel

Ainda segundo a lei 5.764 (Brasil, 1971), cooperativas singulares sao aquelas
constituidas no minimo por 20 pessoas fisicas atendendo diretamente aos associados. Ja as
cooperativas centrais ou federacoes sao aquelas constituidas no minimo por trés singulares,

e tem o objetivo de organizar os servicos em comum e em maior escala das filiadas.
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Enquanto as confederacoes sao constituidas no minimo por trés centrais ou trés federacoes,
e tem como objetivo organizar os servicos de suas filiadas em maior escala.

O cooperativismo no Brasil teve uma grande expansao abrindo assim um leque de
ramos cooperativistas, que sao classificados nos seguintes tipos, segundo a OCB (2017):
Agropecuarias; Consumo; Crédito; Educacionais; Especiais (Cooperativas Sociais);
Habitacao; Infraestrutura; Mineracao; Producao; Saude; Transporte; Turismo e Lazer;
Trabalho.

Segundo a OCB apud Ribeiro Junior (2016), essa divisao facilita a organizacao vertical
das cooperativas em confederacoes, federacoes e centrais. O ramo agropecuario que é o
Unico discutido neste trabalho de acordo com a OCB (2017), vem realizando fortes
investimentos tanto na ampliacao quanto a modernizacao das técnicas utilizadas no plantio,
a comercializacao e industrializacao das matérias primas produzidas no Brasil, além de
contribuir ativamente no agronegocio e na economia brasileira.

Para SHIMIDT (2003) ao mesmo tempo em que o cooperativismo agropecuario engorda
a Balanca Comercial, ela abastece o mercado interno de produtos alimenticios, além de
prestar grandes servicos como assisténcia técnica, armazenamento, industrializacao,

comercializacao além de fornecer assisténcia social e educacional aos cooperados.

2.2. Incorporacao

A competitividade no mercado agricola € grande desde o pequeno agricultor até uma
grande cooperativa, com isso Zdanowicz (2014) diz que o sucesso de seu negocio deve estar
atrelado a sua competéncia e qualidade visando oferecer produtos e servicos diferenciados
com um menor custo de mercado, enquanto o gestor deve estar sempre atento as mudancas
tecnologicas, sociais, culturais e comportamentais da sociedade.

Estratégias de negocios para se fortalecer sao as principais ferramentas para se
manter no mercado competitivo. A Incorporacao é uma destas ferramentas utilizadas que
de acordo com a Lei 6.404 de 1976 em seu art. 227 estda definida como: “Art. 227
Incorporacao é a operacao pela qual uma ou mais sociedades sao absorvidas por outra, que

lhes sucede em todos os direitos e obrigacoes.”
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Para Perez Janior et.al (2012) quando ocorre a incorporacao, as sociedades
incorporadas deixam de existir, porém a incorporadora cumprira com suas personalidades
juridicas, assim como seus direitos e suas obrigacoes.

Existem alguns aspectos contabeis a serem observados sobre a combinacao de
negocios, dentre eles, quais, os CPCs (Comités de Pronunciamentos Contabeis) serao
utilizados para a preparacao das demonstracoes contabeis financeiras individual e
consolidado de determinada empresa que estara aderindo a esta pratica. O Comité de
Pronunciamento Contabil 37 € um dos primeiros aspectos a se observar, onde trata sobre a
Adocao Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade emanadas da International
Accounting Stanbards Board - (IASB)* responsavel por publicar e atualizar as Internacional
Financial Reporting Standars - (IFRS)® que, a partir de 2010 por exigéncias de Orgaos
controladores as praticas as normas internacionais de contabilidade serdao obrigatérias ao
elaborar demonstracoes contabeis da empresa.

De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) 37, o objetivo é garantir
que as demonstracoes contabeis estejam de acordo com as Normas Internacionais, e para
que as proximas demonstracoes tenham um teor de qualidade e transparéncia para os
usuarios e que sejam capazes de se comparar em relacao a todos os periodos apresentados,
proporcionando também que haja um ponto inicial adequado para a realizacao da
contabilidade em conformidade com a IFRS possibilitando a geracao destas demonstracoes
sem que os custos ultrapassem os beneficios.

A transparéncia e a confiabilidade ao transmitir alguma informacao é o pilar de
qualquer empresa com o objetivo de ter suas demonstracoes contabeis aplicada da maneira
correta, desta forma o CPC 15 - Combinacoes de Negocios trata justamente destes
conceitos, reconhecendo todo tipo de informacdo que podera ser util aos seus usuarios,
seja ele o dono da empresa ou os acionistas majoritarios quanto minoritarios. Porém ao
realizar a combinacao de negdcios alguns fatores devem ser esclarecidos como quem € o
adquirente, fato que é abordado com o CPC 36 - Demonstracdes Consolidadas onde orienta

a identificar quem é a entidade que obtém o controle sobre a adquirida. Este

4 Organizacao internacional sem fins lucrativos responsavel por publicar e atualizar as Normas Internacionais
de Relatorio Financeiro.

> Normas Internacionais de Relatério Financeiro, um conjunto de pronunciamentos da contabilidade
internacional.
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pronunciamento € aplicado na elaboracao e apresentacao demonstracoes contabeis da
empresa controladora e também nas controladas. Para Perez Junior et.al, controladora é
aquele que exerce “o poder de governar as politicas financeiras e operacionais da entidade
de forma a obter beneficios de suas atividades” (PEREZ JUNIOR et.al, 2012, p.34).

Perez Junior et.al (2012) também afirma que a controlada:

E a entidade, incluindo aquela ndo constituida sob a forma de sociedade tal
como uma parceria, na qual a controladora, diretamente ou por meio de
outras controladas, é titular de direitos de socio que lhe assegurem, de modo
permanente, preponderancia nas deliberacdes sociais e o poder de eleger a
maioria dos administradores (PEREZ JUNIOR et.al, 2012, p.35).

Ao se consolidar como uma empresa a controladora deve apresentar as demonstracoes

contabeis consolidadas de acordo com o CPC 36.

As demonstracdes contabeis que devem ser consolidadas ao final de cada
exercicio social sao: o balanco patrimonial, demonstracao do resultado,
demonstracao dos fluxos de caixa e as notas explicativas e outros quadros
analiticos necessarios para esclarecimento da situacao patrimonial e dos
resultados consolidados (PEREZ JUNIOR et.al, 2012, p.134).

Antes de haver a consolidacao os balancos e demonstrativos das empresas controladas
devem estar no mesmo padrao de sua controladora, ou seja, ambas as empresas deverao
ter um padrao a ser seguido para a elaboracao de suas demonstracoes.

De acordo com a instrucao da Comissao de Valores Imobiliarios - CVM n°469/08, de 2
de maio de 2008 as controladas deverao encerrar suas demonstracoes em um periodo
maximo de defasagem de 60 (sessenta) dias antes da data das demonstracdes contabeis da
investidora.

O objetivo da consolidacao para ludicbus et.al (2000) e de apresentar para os leitores
e principalmente aos acionistas e credores qual o resultado e a posicdo economica e
financeira da empresa controladora e as suas controladas como se fossem uma Unica
empresa que tivesse suas filiais ou divisdes, permitindo uma visao geral e mais ampla

podendo-se compreender os balancos isolados de cada uma delas.
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2.3. Analise das Demonstracées Contabeis

A contabilidade para Santos (2014) é a ciéncia que estuda o patriménio liquido da
empresa e das pessoas € seu objetivo nada mais € do que registrar, informar, analisar e
interpretar as ocorréncias no patriménio liquido.

Para Padoveze (2016) a contabilidade tem como objetivo o controle econémico da
empresa, realizado por meio de identificacdo, registro e mensuracao economica,
classificacao dos eventos que possam causar alteracées no patrimonio liquido.

Uma analise precisa e detalhada sobre o momento economico e financeiro em que a
entidade esta passando ou um determinado periodo é fundamental para entender os seus
resultados e tomadas de decisdes. Silva (2005) afirma que uma analise confiavel é aquela
que fornece os dados precisos, tornando as tomadas de decisoes mais ageis, eliminando as
incertezas pela falta de referéncias quantitativas.

Segundo Blatt (2001) a analise economico-financeira deve ser realizada com cuidado,
para que nao se torne apenas um levantamento de informacoes sem as devidas explicacoes,
ou seja, deve-se analisar qual foi a causa e o efeito que podera ser causado futuramente na
empresa.

Enquanto Zdanowicz (2014) explica que é de suma importancia se ter o conhecimento
constante atualizado de qual a situacao financeira da cooperativa a fim de elaborar um
planejamento de metas, avaliar as atividades operacionais, identificar quais acoes
estratégicas a serem tomadas e quais as politicas de atuacao internamente quanto
externamente.

Existem muitas formas de se analisar a situacao econdomica e financeira de uma
cooperativa, dentre varios indicadores disponiveis, o analista deve fazer uma escolha
detalhada de acordo com cada situacao em que se aplicara as analises. Estes indicadores
serao aplicados no Balanco Patrimonial da empresa que para ludicibus (1993) demonstra
qual a posicao financeira em um certo periodo, geralmente no final do ano ou do periodo
prefixado. E nas Demonstracoes de Resultado que nos mostra como foi formado o resultado

liquido do periodo confrontando as receitas com as despesas.

2.3.1. Indicadores Econémicos - Financeiros
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Os analistas usam os indicadores para medir o desempenho da sua empresa em
comparacao com outra do mesmo segmento no mercado. Para Blatt (2001) a analise das
demonstracdes financeiras ou uma analise dos indicadores econémicos e financeiros, visa
observar a evolucao ou nao da entidade nos aspectos econémicos e financeiros.

Assaf Neto (2012) diz que as decisdes tomadas dentro de uma empresa sao o reflexo
de um conjunto de indicadores operacionais realizadas dentro de uma analise financeira.

Marques (2015) complementa ao dizer que a finalidade de uma analise economica -
financeira é medir o seu desempenho em determinado e ao longo de certo periodo de
tempo, realizando um comparativo com outra empresa do mesmo segmento.

Porém uma analise individual da empresa podera nos dar uma percepcao de como suas
atividades estao sendo executadas, se sua capacidade de se manter no mercado honrando
com suas obrigacoes estao dentro do esperado, ou se a empresa apresenta riscos de
insolvéncia.

As metodologias utilizadas para gerar e analisar os resultados dos indicadores
economicos - financeiros foram as de Assaf Neto (2012) e José Eduardo Zdanowicz (2014)

por possuir estudos especificos sobre analise de demonstracoes contabeis em cooperativas.

2.3.2. Indicadores de Liquidez

Entre os indicadores mais utilizados, estao os de liquidez, que medem a capacidade da
empresa de pagar as suas dividas. De acordo com Zdanowicz (2014) a liquidez apresenta
qual a capacidade da cooperativa em honrar com suas obrigacées em dia com terceiro,

conforme apresentados no quadro 2:

Quadro 2: Indicadores de Liquidez

INDICADOR FORMULA FUNCAO

Avalia a capacidade de a cooperativa cumprir
suas obrigacdes de curto prazo por meio de
bens e direitos circulantes de curto prazo. O

recomendado para este indicador € um retorno

em torno de R$1,50 para cada R$1,00 de
divida.

Disponibilidades + Valores a Receber
Liquidez Corrente Liquidos + Estoques reais / Passivo
Circulante
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INDICADOR FORMULA FUNCAO

Mostrar a capacidade da empresa de honrar
com suas dividas de longo prazo, considerando
tudo que ela possui de circulante e futuro
caixa em dinheiro a longo prazo, relacionando
com todas as suas dividas de curto e longo
prazo.

Ativo Circulante + Realizavel Longo Prazo
/ Passivo Circulante + Exigivel Longo
Prazo

Liquidez Geral

Mostra a capacidade financeira da cooperativa
em cumprir com suas obrigacdes de curto
prazo, considerando seu ativo deduzindo o

estoque que sao considerados como elementos

de menor liquidez no Ativo Circulante.

Ativo Circulante - Estoques - Desp. Antec.

Liquidez Seca / Passivo Circulante

Mostra qual a capacidade da empresa em pagar

Disponibilidades (caixa + bancos + suas dividas de curto prazo rapidamente.
Liquidez Imediata | aplica¢des financeiras de curto prazo) / Geralmente o seu quociente é baixo pois
Passivo Circulante recursos monetarios parados em caixa é uma

perda de capital e de investimento.

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de ZDANOWICZ (2014).

Para Assaf Neto “a liquidez corrente indica o quanto existe de ativo circulante para
cada $1 de divida a curto prazo” (ASSAF NETO, 2012, p.177). Enquanto Zdanowicz (2014)
afirma que um indicador de liquidez recomendado para cooperativas esta em torno de
RS$1,50, ou seja, para cada R$1,00 de divida a cooperativa possui saldo para fazer frente a
suas obrigacdes em curto prazo.

A liquidez geral para Assaf Neto (2012) é utilizada como uma medida de seguranca
financeira a longo prazo, demonstrando qual a sua capacidade de saldar suas dividas. Ja a
liquidez seca para indica qual o percentual das dividas a curto prazo que poderao ser
honradas mediante a utilizacao das contas do ativo circulante.

E por altimo a liquidez imediata que de acordo com Zdanowicz (2014) indica a
capacidade da empresa em cumprir com suas obrigacdes a curto prazo utilizando de pronto

resgate suas disponibilidades do ativo circulante.

2.3.3. Grau de Endividamento

Medir as fontes de capital permanente de uma empresa, também, é possivel por meio
dos indicadores. Utilizado em uma analise, como por exemplo, o indicador de Grau de

Endividamento, apresentado no quadro 3:
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Quadro 3: Indicador de Endividamento

INDICADOR FORMULA FUNCAO

Tem a capacidade de mostrar o quanto a empresa
possui de capital de terceiros para cada R$1,00 de
capital proprio.

Passivo Exigivel de Curto e Longo

Grau de Endividamento Prazo / Ativo Total

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de ZDANOWICZ (2014).

Para Assaf Neto (2012) o indicador de endividamento mostra o quanto a empresa esta
alavancada no mercado, ou seja, quanto ela possui de capital de terceiros de curto e longo
prazo para cada R$1,00 de capital proprio.

Zdanowicz (2014) complementa afirmando que para uma cooperativa operar com
autonomia financeira quase por completo, o endividamento devera estar proximo de zero,
assim a organizacao demonstra boa estabilidade financeira. No entanto dependendo do

ramo que a cooperativa exerce um resultado em torno de 0,50 é considerado bom.

2.3.4. Indicadores de retorno (ROl e ROE ou RSPL)

Outras analises contabeis importantes a serem consideradas sao os indicadores de
retorno, apresentados no quadro 4, que a empresa possui, seja em investimento, em ativos

que possam gerar receita ou retorno sobre o patrimonio liquido da entidade.

Quadro 4 - Indicadores de Retorno

INDICADOR FORMULA FUNCAO

Indica quais os fatores que levam o

ROI Sobras / Ativo x 100% desempenho da empresa a subir ou diminuir.
Indica o quanto a empresa consegue se
RSPL ou ROE L.L/PL-L.L expandir no mercado utilizando seus proprios

recursos.

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de ASSAF NETO (2012) e ZDANOWICZ (2014)

Segundo Zdanowicz (2014), realizar as decomposicoes da taxa de retorno é bastante
atil, pois ira informar quais os fatores que levam o desempenho de uma cooperativa ser
maior ou menor.

Zdanowicz (2014) ainda ressalta que a taxa de retorno sobre o investimento foca nas
principais atividades operacionais da cooperativa, desta forma, deve-se verificar a quais as

contas que nao se classificam desta forma e elimina-las do Ativo.
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3 METODOLOGIA

Foi realizada comparacao de indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade
apresentado nos oito Ultimos exercicios fiscais, referentes ao periodo de 2008 a 2015, de
determinada Cooperativa com ramo voltado ao armazenamento, a padronizacao e a
comercializacao de café cru em graos, cereais e café torrado e moido, a revenda de
insumos agropecuarios, prestacao de servicos de assisténcia técnica e repasses de recursos
financeiros aos seus cooperados.

Foi utilizado como método de pesquisa um estudo de caso sobre as demonstracoes
financeiras da cooperativa que para Gil (2008), € um método de estudo profundo de objetos
permitindo seu conhecimento amplo e detalhado, a coleta de dados bibliograficos baseados
em livros, artigos e publicacdes em revistas e jornais, e a pesquisa via internet onde
fornece uma ampla area para pesquisa de dados e informacoes atualizadas.

Para Chiavenato (2010) o método de pesquisa detalha como o trabalho devera ser
executado, buscando assim uma maior eficiéncia e eficacia na realizacao do trabalho.

A pesquisa se enquadrou como sendo explicativa e exploratoria, como explicativa ira
demonstrar a razao da ocorréncia dos fatos, identificando quais sao os fatores que
contribuem para a ocorréncia destes fenomenos. De acordo com Gil (2008) é o tipo de
pesquisa que mais aprofunda o conhecimento da realidade pois ira explicar a razao de tais
fatos acontecerem.

E exploratdria sobre um assunto pouco conhecido e praticado no ramo cooperativo,
buscando os padroes ou hipoteses sem ter o objetivo de realizar um teste ou confirmar
qualquer hipotese. Para Gil (2008) a pesquisa exploratoria é elaborada com o objetivo de
proporcionar uma visao geral e aproximativa em volta de determinado fato.

Ja a abordagem tem natureza quantitativa, uma vez que as analises de seus resultados
poderao ser quantificadas por meio de dados e indicadores, com um tratamento estatico,
sendo por percentuais, média ou desvio padrdao. Para Prodanov et.al Freitas (2013) a
abordagem quantitativa tem como um dos seus objetivos a busca pela relacao entre causa e
efeito entre os fenomenos e pela facilidade de se esclarecer determinada hipdtese ou

problema.
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Esta pesquisa foi direcionada a determinada cooperativa de recebimento, estocagem e
exportacao de commodities, situado no municipio de Guaxupé, Minas Gerais, com o intuito
de analisar os indicadores economicos e financeiros aplicados nas demonstracées contabeis
apos realizar a incorporacao com uma empresa no qual ela mesmo criou, voltada a
atividades de comercializacao e exportacao de café cru em graos no segmento de cafés

especiais e certificado.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nos préximos topicos foram apresentados os resultados obtidos por meio dos
indicadores economicos e financeiros aplicados nos balancos patrimoniais e das sobras e

perdas da cooperativa utilizada como base para este estudo.

4.1. Liquidez Corrente

De acordo com o grafico 1, pode-se observar que a partir de 2010 primeiro ano apos a
realizacao da incorporacao, seu indice de liquidez corrente teve um acréscimo para R$1,40
como controladora e R$1,41 como consolidado de bens e direitos a curto prazo capazes de
cumprir com suas obrigacoes também de curto prazo. Tal crescimento se deu pelo fato de
que em 2010 o estoque da cooperativa subiu cerca de 59% em relacao a 2009, compondo-se
tanto de estoque fisico de café e milho quanto na compra de recebimento futuro dessas

commodities.
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Gréfico 1: Liquidez Corrente
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatérios financeiros da cooperativa
(2017).

os anos de 2014 e 2015 a cooperativa apresentava resultados nos quais eram

desfavoraveis para honrar com suas obrigacées de curto prazo, caindo para R$0,3827 no ano

de 2014 e RS0,4163 em 2015. Esta queda ocorreu devido a varios fatores como:

1

Um aumento de 32% nos contratos de instrumentos financeiros derivativos para as
modalidades de captacao financeira nha compra de insumos e fertilizantes;
Recursos obtidos junto ao FUNCAFE - Fundo de Defesa da Economia Cafeeira no
qual foi destinado ao financiamento de estocagem de café e geracao de capital de
giro para a torrefacao;

Melhoria na sua estrutura corporativa em relacdo a maquinarios e armazéns de
estocagem pelo PRODECOOP - Programa de Desenvolvimento Cooperativo para
Agregacao de Valor a Producao Agropecuaria;

E a recursos adquiridos junto ao BNDES Finame PSI - Programa de Sustentacao do
Investimento, para aquisicao de equipamentos.

4.2. Liquidez Imediata

De acordo com o grafico 2, pode-se observar que até o ano de 2008 quando a

cooperativa ainda nao tinha efetivado a incorporacao, sua capacidade de quitar suas dividas

de curto prazo era baixa, em torno R$0,09 no ano de 2009 seu indicador foi subindo.
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Grafico 2: Liquidez Imediata
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatérios financeiros da cooperativa
(2017).

Porém, nos anos de 2013 e 2014 houve uma queda em seu indice como consolidada e
controladora de R$0,1514 sendo influenciado tanto pelo aumento nos financiamentos como
também o aumento na conta de fornecedores em mais de 70% do ano de 2012 para 2014
compondo-se de produtos agricolas, mercadorias para revenda, dentre outros.

Em 2012 as notas explicativas do balanco mostram que as contas a pagar dos
fornecedores eram referentes as compras de café de cooperados com liquidacao de 07 dias,
enquanto nos anos de 2013 e 2014 eram referentes as compras de café de cooperados na
modalidade de Cédula de Produtor Rural (CPR) Garantia de preco, com vencimento até
2016, ou seja, a cooperativa compra o café do cooperado e este recebe a vista ou em
insumos, se comprometendo a entregar sua producao em uma data pré-determinada. Desta
forma no ano de 2012 a cooperativa possuia uma liquidacao de curto prazo enquanto em

2013 e 2014 ocorreu o inverso com as CPRs onde o vencimento era de longo prazo.

4.3. Liquidez Geral

Observando o grafico 3, pode-se notar que antes mesmo da incorporacao a
cooperativa possuia sempre um saldo favoravel para honrar com suas dividas de longo prazo

considerando tudo o que ela possui em circulante e futuro de caixa a longo prazo. Somente
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no ano de 2014 a cooperativa teve um declinio caindo para R$0,64 para cada R$1,00 de

dividas a longo prazo.

Grafico 3: Liquidez Geral
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatérios financeiros da cooperativa
(2017).

Tal fato ocorreu devido ao aumento nas contas de fornecedores, como ja citado na
situacao da liquidez imediata, a cooperativa compra café de cooperado na modalidade de
CPRs Garantia de preco com vencimento a longo prazo para 2016. E outro fator relevante é
0 acréscimo na conta de provisoes para contingéncia em torno de 61% entre o ano de 2013
para 2014, ja que a cooperativa é uma parte envolvida em processos civeis, trabalhistas,
previdenciarios e tributarios, as provisoes para perdas sao discutidas pela administracao e
amparadas com opiniao de seus consultores juridicos, ou seja, a administracao classifica
como provaveis perdas e riscos em processos tanto quanto civeis, trabalhistas,

previdenciarios e tributarios elevando o saldo desta conta.

4.4, Liquidez Seca

0 indice de liquidez seca da cooperativa em questao apresentou uma grande variacao,
conforme grafico 4, apos realizar sua incorporacao alcancando um nivel desfavoravel em

2010 a um pico acima do que se vinha apresentando no ano de 2012.
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Grafico 4 - Liquidez Seca.
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatérios financeiros da cooperativa
(2017).

Em 2010 houve uma queda devido a um acréscimo em contas como por exemplo o
estoque que possui menor liquidez em torno 59%, e um aumento nas contas de passivo
realizavel a longo prazo como Adiantamento de Contratos de Cambio e Pré-Pagamentos de
Exportacao acima de 70%, pois como a cooperativa tem como ramo a exportacao de café,
tal atividade é ligada ao ddlar no que se refere a pagamentos de exportacao e contratos de
cambio, e em 2010 houve uma variacao anual do ddlar estadunidense e juros de 1,59% a
4,2% enquanto em 2009 essa variacao estava em torno de 3,8% a 6,5% referente a
adiantamentos de contratos de cambio. Enquanto o pagamento de exportacao ocorreu uma
variacao de 1,6% a 4,3% de 2009 para 1,5% a 3,9% mais London Interbank Offered Rate -
(Libor) éem 2010.

Enquanto no ano de 2012 no qual se teve um acréscimo deste indicador que foi
refletido pelo resultado inverso ao ocorrido no ano de 2010, ja que a conta de
Adiantamentos de contratos de cambio e pré-pagamentos de exportacao teve uma queda
em torno de quase 100% refletido pela variacao anual do dolar estadunidense e juros cairam

de 1,9% e 4,0% para 2,55% e 3,2% na modalidade de adiantamento de contratos de cambio,

¢ £ uma taxa de referéncia calculada diariamente com base nas taxas de juros que sdo oferecidas em grandes
empréstimos entre os bancos internacionais que realizam operacdes no mercado londrino.
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enquanto para a modalidade de pré-pagamento de exportacdao houve uma queda na

variacao anual de 2,1% e 4,3% + Libor para 1,95% e 4,3% + Libor.

4.5. Endividamento

Ao analisar o grafico 5 pode-se observar que a cooperativa desde 2009 sempre teve um
grau de endividamento baixo com uma média de R$0,80 para cada R$1,00 de capital
proprio. Porém em 2014 a cooperativa saltou de uma média de R$0,80 para acima de
R$1,40 provocado por um grande aumento no seu passivo de curto e longo prazo, em
destaque para as contas de Adiantamento de contratos de cambio e pré-pagamentos de
exportacao no qual houve uma variacao no doélar estadunidense e também nos juros anuais
e pelo fato de que em 2013 a cooperativa nao possuia pré-pagamentos de exportacao

classificados em seu passivo circulante.

Grafico 5 - Endividamento
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatérios financeiros da cooperativa
(2017).

4.6. Indicadores de Retorno - ROl e RSPL

Observando o Grafico 6 - Retorno sobre o Investimento (ROI) pode-se notar a grande

variacao que este indicador apresentou durante o periodo de 2008 e 2015, sendo destacado
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os anos de 2011 por sua grande elevacao e os anos de 2012 e 2013 onde apresentou o menor
indice dentro do periodo analisado.

Grafico 6 - Retorno Sobre o Investimento (ROI)
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatdrios financeiros da cooperativa
(2017).

Apos o ano de 2008 o indice de retorno sobre o investimento foi se elevando atingindo
seu pico maximo no ano de 2011 haja vista que as Sobras/lucro do exercicio era superior a
100 milhdes de reais enquanto no ano de 2012 e 2013 caiu para R$18.918.003,00. Isso
ocorreu devido a uma queda na conta Ingresso liquido de ato cooperativo, receita liquida
de ato nao-cooperativo e outros ingressos/receitas, liquidos e também queda das
sobras/lucro liquido antes do imposto de renda e da contribuicdao social em torno de 90%
em relacao a 2011.

Outros fatores que levaram a essa diferenca estao demonstradas no fluxo de caixa
operacional da cooperativa que apresentou indices inferiores ao ano anterior , como por
exemplo a conta de estoques, pois com a inauguracao de um novo complexo capaz de
armazenar café em Bag e também a Granel no ano de 2010, houve um grande crescimento
desta conta tendo em vista a euforia do cooperado em produzir e armazenar seu café na
cooperativa, porém em 2010 ja havia sinais de que os proximos anos ocorreria uma reducao
no volume de sacas recebidas, pois o cooperado ja trabalhava para que sua producao
tivesse o valor de duas, participando do mercado de uma forma mais consciente, balizando

precos.
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O grafico foi elaborado juntamente com um indice demonstrando a taxa Selic durante
os anos apurados, e podemos observar que a cooperativa embora tenha nimeros positivos,
ela nao consegue se manter com uma taxa de retorno superior a da Selic, somente no ano
de 2011 ela obteve um resultado superior, devido ao grande aumento de sobras/lucro
liquido sendo impulsionado pela inauguracao do novo complexo industrial que é capaz de
receber até 14% do volume de sacas brasileiras.

Analisando o Grafico 7 - Retorno sobre o Patrimonio Liquido (RSPL) pode-se notar que
assim como o indicador de retorno sobre o investimento, houve grandes variacoes entre os
anos de 2008 a 2015, sendo que os anos de 2011, 2012 e 2013 tiveram as mesmas variacoes

do ROI, sendo influenciadas pelos mesmos fatores ja citados no indicador anterior.

Grafico 7 - Retorno Sobre o Patrimonio Liquido (RSPL)
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados obtidos nos relatoérios financeiros da cooperativa
(2017).

Apos o ano de 2009 a cooperativa apresentou resultados positivos sendo impulsionado
pelo investimento realizado em 2010 com a construcao de um complexo de armazenamento
de café, e como efeito contrario os dois anos seguintes foram de um retorno abaixo do
normal haja vista que os cooperados estavam se preparando para que sua producao tivesse
o valor de duas, apods este periodo o indicador voltou a ter uma alta nos anos de 2014 e
2015.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo se prop0s a realizar uma discussao teorica sobre o tema abordado
Indicadores Economicos - Financeiros: Uma analise dos Indicadores Aplicados nos Balancos
Patrimoniais de uma Cooperativa ao Realizar uma Incorporacao. Analisando os trés
indicadores fundamentais para uma analise financeira: Liquidez, Endividamento e
Rentabilidade, a fim de observar se os resultados da empresa sao favoraveis a fim de
suportar suas obrigacoes apods realizar uma incorporacao com uma outra empresa no qual
ela mesmo instituiu, porém com um ramo de atividade voltado para outro setor que antes
nao era explorado, entre os periodos de 2008 a 2015. Com isso, entende-se que o objetivo
final deste artigo foi atendido por meio dos seguintes itens listados abaixo:

Os indices de liquidez geral, seca, imediata e corrente mostraram que a cooperativa
tem capacidade de honrar com suas dividas de curto e longo prazo, indices que tiveram
uma melhora a partir do ano da sua incorporacao. No entanto a cooperativa depende de
seus estoques para conseguir quitar suas dividas, haja vista que como sua atividade
principal € o armazenamento de café em graos, esta € uma conta na qual reflete
diretamente em seu resultado.

Todos os envolvidos direto e indiretamente com a empresa, desejam saber qual a
capacidade da entidade para quitar suas dividas de curto e longo prazo, este € um
quociente que agrega credibilidade a organizacao.

Verificar o grau de alavancagem financeira de uma empresa atualmente é
fundamental para que se possa entender o quanto a empresa depende de recursos de
terceiros para que sua atividade siga em frente. Os resultados apresentados por meio das
analises realizadas foram positivos, pois seu indicador durante quase todo o periodo ficou
abaixo de zero, mostrando que a cooperativa necessita de pouco capital de terceiros para
realizar suas atividades. Somente no ano de 2014 que seu indice subiu 47% caindo
novamente em percentual de 44,90% em 2015 ficando com uma média de R$0,87 para cada
RS$1,00 de capital proprio como consolidada durante todo o periodo analisado.

A rentabilidade sobre os investimentos realizadas da cooperativa apresentaram
resultados positivos e de um crescente em quase todo o periodo analisado apods a
incorporacao, conforme indicado no grafico 6 o retorno sobre o investimento da
cooperativa subiu de 4,58% em 2008 para 7,23% em 2009 e 9,02% em 2010 chegando a
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15,21% em 2015 um nivel excelente levando em consideracao as oscilacées que o mercado
agropecuario costuma apresentar.

Enquanto os anos de 2012 e 2013 apresentaram uma queda de mais de 88%, chegando
a um resultado de 1,70% em 2012 e 1,62% em 2013 devido a forte queda no lucro liquido da
cooperativa nestes dois anos. Porém nos dois anos seguintes o seu indice voltou a subir
fechando o ano de 2015 em 9,95% atingindo uma rentabilidade excelente.

A rentabilidade sobre o patrimonio liquido da cooperativa também apresentou
resultados excelentes, alcancando uma marca de 39,82% no ano de 2011, enquanto os anos
de 2012 e 2013 tiveram o pior resultado dentre todo o periodo apurado chegando a pouco
mais de 3%. Enquanto nos anos de 2014 e 2015 seu indice voltou a subir ficando em torno
26% atingindo percentuais excelentes novamente.

Este trabalho apresentou uma analise de alguns dos principais indicadores de analise
financeira do mercado, a fim de se observar quais as condicdes financeiras de uma
organizacao frente a suas obrigacdes no mercado.

Conclui-se que esta cooperativa apresentou resultados favoraveis em todos os anos
apurados, tendo oscilacoes e periodos de resultados abaixo do previsto haja vista que o
mercado agropecuario esta sujeito a oscilacoes de mercado devido a sua relacao direta com
o dolar americano. No entanto ela se mostrou como uma organizacao muito bem
posicionada no ramo em que atua.

Este trabalho ndao tem como objetivo encerrar o assunto abordado, vale reforcar que
uma analise destes e outros indicadores sao fundamentais no dia a dia de uma instituicao
para que se acompanhe sua saude financeira. Para este estudo foi utilizado uma analise
basica de nivel introdutoério para o avancado em que abre um leque de opcdes para se
aprofundar em outros tipos de indicadores e analises que complementem um entendimento
sobre 0os comportamentos das instituicdes financeiramente.

Recomenda-se para as pesquisas futuras realizar uma analise mais profunda sobre os
impactos positivos e negativos em uma combinacao de negdcios, o que podera ser realizado

por meio de estudos de eventos.
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