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INTRODUCAO

A andlise das demonstracdes contabeis representa uma ferramenta muito relevante para as
organizagdes, uma vez que dispde de inumeras informacdes valiosas que influenciam na tomada
de decisdes e ajudam a adotar estratégias empresariais adequadas. A partir de sua utilizacdo, ¢
possivel constatar a eficicia de acdes postas em pratica no passado, além de projetar cenarios e
criar expectativas associadas ao desempenho econdomico no futuro, permitindo aos gestores um
planejamento prévio para eventuais riscos ou oportunidades (LINS; FILHO, 2012).

Por meio dos demonstrativos, buscam-se formas faceis de entender o desempenho econdmico-
financeiro das empresas com o célculo de indicadores, um conjunto de niimeros e porcentagens
resultantes de diversas inter-relagdes capazes entre os elementos patrimoniais constantes dentro do
balan¢o patrimonial e na demonstracdo do resultado do exercicio (PADOVEZE; BENEDICTO,
2014).

A andlise se torna interessante, a partir do momento em que ha os indices calculados, havendo
grandes parametros de decisdes e ¢ bem possivel que cada uma leve a conclusdes diferentes
(IUDICIBUS, 2008). Oliveira et al (2017) inferem que a relagio entre o valor de mercado das
empresas ¢ os indicadores de desempenho empresarial tem sido objeto de estudo de diversos
pesquisadores, que abordam diferentes formas de contextualizagdo quanto a tematica, assim como
a andlise especifica de determinados setores econdmicos. Ferreira ¢ Macedo (2011) verificaram
o desempenho contabil-financeiro de curto prazo das empresas de capital aberto no setor de
Telecomunicacdes, telefonia mével e fixa, no Brasil no periodo de 2006 a 2008, os resultados
apontam para o fato de que as empresas de pior desempenho precisariam de grandes mudangas em
seus indicadores para alcancar um patamar de eficiéncia na gestdo financeira de curto prazo.

Nesse contexto cabe a seguinte questdo problema: Qual a relacdo da rentabilidade das empresas com
os niveis de liquidez e endividamento? Uma vez que o objetivo do estudo consiste em verificar
a relacdo entre a rentabilidade das empresas com os niveis de liquidez e endividamento. Assim, a
justificativa para a realizagdo deste trabalho refere-se a importancia de ampliar os conhecimentos
teoricos acerca dos elementos usados na anélise dos demonstrativos e aplicar formulas que permitem
retratar a condi¢do econdmica e financeira da empresa, servindo como fonte de informagdes valiosas
quanto ao seu desempenho em diferentes periodos e, possibilitando a comparagdo de resultados em
companhias que operam em um mesmo segmento de mercado.
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METODOLOGIA

A pesquisa se caracteriza como descritiva, a qual, segundo Vergara (2014), visa descrever
caracteristicas, percepgoes de uma ou mais situacdes de pesquisa. O estudo descreveu os resultados
obtidos por meio dos indicadores calculados, esses retirados dos demonstrativos contabeis
disponibilizados no site da B3 - caracterizando uma pesquisa documental, que conforme Michel
(2009, p. 65) “significa consulta a documentos, registros pertencentes ou ndo ao objeto de pesquisa
estudado, para fins de coletar informagdes tuteis para o entendimento e analise do problema”. Além
disso, o estudo se deu por meio de analise quantitativa, que de acordo com Michel (2009) consiste
em quantificar, coletar, tratar dados obtidos através do uso de técnicas numéricas e/ou estatisticas
de amostragem, sendo que no estudo foram aplicados técnicas numéricas simples, porcentagem e
relagdo entre os resultados numéricos.

As empresas escolhidas para o estudo foram as trabalhadas em sala de aula, sendo que ambas estdo
listadas na B3 do setor de telefonia. A Telefonica Brasil S.A. ¢ referéncia de telecomunicacdes e
no decorrer dos anos seguiu uma trajetoria de expansao. No ano de 2010, a Telefonica adquiriu
acoes da Vivo, em 2012 passa a utilizar a Vivo como marca comercial em todo o pais, em 2015
a Telefonica adquiriu a GVT e, a partir de 2017, integra-se o Terra Brasil a Telefonica Data. Com
1sso, hoje, a Telefonica Brasil S.A conecta cerca de 357,5 milhdes de acessos a internet e telefonia
movel e fixa, além de TV por assinatura, ¢ referéncia na telefonia moével 4G e na banda larga
fixa de ultra velocidade (B3-TELEFONICA BRASIL, 2020). J4 a TIM é a tnica companhia do
setor de telecomunicagdes que faz parte do seleto grupo de empresas que compdem as seguintes
carteiras da B3: Indice de Governanga Corporativa Diferen-ciada, indice de A¢des com Tag Along
Diferenciado e Indice Carbono Eficiente. Ademais, em 2011, a companhia aderiu ao Novo Mercado,
que ¢ considerado o nivel méximo de Governanga Corporativa da BM&FBovespa (B3-TIM, 2020).

RESULTADOS E DISCUSSAO

A partir da Demonstragdo do Resultado do Exercicio — DRE e Balango Patrimonial das companhias
Telefonica Brasil S.A. e TIM Participagdes S.A., referentes aos exercicios de 2016, 2017 e 2018,
foram calculados os indicadores de desempenho das mesmas, que podem ser visualizados na Tabela
1, a fim de verificar a relagdo entre a rentabilidade das empresas com seus niveis de liquidez e
endividamento.

Tabela 1 - Indicadores de Desempenho Empresarial

dores de Luerativi & Rentabilidade
TMLE TMLLE TRCS TRPL TRSA GA EEITDA
2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018
Teleféni 51,01 33,08 51,62 9.61 10,67 2054 643 725 14.04] 3,90 6,64 1247 4,00 455 371 41,65 4247 4262 14.98 1535 2174
TIM 48,99 30,71 34.65 4581 7.60 14.69| 1.61 12,51 25,80 437 6,80 12,86 217 3,79 796) 4506 4828 32,61 9.12 1191 14.24]
Indicadores de Liquidez
CCL IC LS ILI LG
2016 2017 2018 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018
Telefoni -2.039.580( -1.130.865| 1202.172 0,90 094 1,07 0,88 092 1,04 023 023 020 3,11 3,18 331
TIM 2825844 382051 -1.077.253 1.39] 1,03 0.83 1,37 1.04] 0.82 0.77 0.32 0,26 1.98 226 263
Indicadores de Endivi t
CDC CDT CE PL EF
2016 2017 2018 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018
Telefoni 0.30 0.30 0.24 0.47 0.46 0.43 0.62 0.36 0.53 0.46 0.48 0.48 0.13 0.12 0.09
TIM 0.42 0.40 0.36 1.02] 0.80 0.61 0.42 0.50 0.58 0.64 0.60 0.57 0.39 0,26 0,08

Fonte: Elaborado pelas autoras a partir dos demonstrativos contabeis das empresas Telefonica e
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TIM (2020)

Inicialmente, pode-se detectar que, dentre as duas empresas objetos deste estudo, a Telefonica Brasil
S.A. € mais lucrativa, visto que, apesar de possuirem margens brutas (TMLB) bem aproximadas,
em 2016 e 2017, as taxas da Telefonica sdo levemente maiores que as da TIM. Adicionalmente,
a margem liquida (TMLLE) da Telefonica se sobressai nos trés anos, apontando que esta detém
um valor residual mais alto apds confrontar as receitas com os gastos dos periodos, pois aufere um
montante de receitas, em média, 60% superior do que a TIM e, além disso, os custos e despesas
da Telefonica tem uma representatividade menos significativa sobre a receita total obtida, em
comparacao a mesma logica aplicada na TIM.

Ademais, a partir dos indicadores, a Telefonica se mostrou mais rentdvel também, pois, mesmo que a
TIM apresente um retorno maior sobre o Capital Social (TRCS) e o giro de seu ativo (GA) seja mais
satisfatorio, a Telefonica remunera mais o seu Patrimonio Liquido (TRPL) e Ativo Total (TRSA),
além de manifestar um desempenho melhor que o da TIM, quando sdo considerados somente os
resultados de suas atividades operacionais, através do EBITDA.

A performance mais satisfatoria para a Telefonica, em se tratando da lucratividade e rentabilidade,
associa-se, dentre outros fatores, a capacidade de pagamento da empresa, bem como, sua estrutura
geral de dividas, tendo em vista que aqueles recursos que sobram apo6s a liquidacao de compromissos
assumidos com terceiros podem ser aplicadas em investimentos, cujo retorno financeiro repercute
de maneira positiva nos coeficientes de rentabilidade. Igualmente, ¢ possivel destacar a relagao
entre o lucro liquido com os investimentos do Ativo, expressa pela Taxa de Retorno Sobre o Ativo
Total (TRSA), pois sabe-se que hd um ciclo em que o lucro auferido pela organizacdo também
proporciona aumento em contas do Ativo, com inscri¢do de valores no Caixa, Banco ou Duplicatas
a Receber, por exemplo. De outra forma, um montante maior de obrigagdes, principalmente relativas
a empréstimos e financiamentos, normalmente acabam por gerar maior volume de despesas com
encargos financeiros (juros), reduzindo o lucro liquido ao final do periodo, o que afeta a lucratividade
e rentabilidade da empresa.

Nesse sentido, a Tabela 1 evidencia que a empresa com mais liquidez ¢ a TIM, contudo, a capacidade
de pagamento das obrigagdes nas duas companhias sofreram alteracdes no sentido inverso, pois
percebe-se que a Telefonica foi recuperando seu capital de giro com o passar do anos, saindo de
montantes negativos em 2016 e 2017 para um valor positivo e bastante significativo em 2018, além
de apresentar também uma liquidez seca que vem crescendo a cada periodo. Em contrapartida, a
TIM apresenta declinios progressivos em seu capital de giro, chegando a se deparar com a falta desse
recurso em 2018, quando registra um montante negativo e, da mesma forma, sua liquidez seca ¢
decrescente.

As quedas progressivas na liquidez podem ser justificadas, especialmente, em fun¢do dos valores
significativos que foram sendo subtraidos do Caixa, durante os trés anos, para realizar o pagamento
de um montante vultoso relativo ao exigivel de curto e longo prazo, ocasionando redugdes no Ativo
Circulante, inclusive em propor¢do bem maior que as baixas ocorridas no Passivo Circulante.

De forma complementar, no primeiro conjunto de indicadores nota-se ainda que a liquidez imediata
diminui tanto para uma das companhias quanto para e outra, mas, ainda assim, a TIM dispoe de
valores maiores que os da Telefonica. Por outro lado, levando em considera-¢ao a liquidez geral,
¢ possivel visualizar aumentos graduais em ambas as organizacdes, contudo, a Telefonica estd em
evidéncia durante todos os exercicios observados, demonstrando resultados sempre maiores que os
da TIM, ja que o montante de seu ativo permanente ¢ muito expressivo.

Ja quanto a situagdo de endividamento nas companhias, em geral, a TIM Participacdes S.A. possui
maior volume de dividas com terceiros, uma vez que, apesar de suas obrigagdes totais se mostrarem
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decrescentes, os valores permanecem maiores que os registrados na Telefonica. Dentre estas dividas
totais, foi visto também que a parcela a ser paga no curto prazo ¢ maior na Telefonica, no entanto,
o montante tem reduzido com o passar dos anos, a medida que na TIM, das obrigagdes integrais, as
circulantes apresentaram crescimento gradual entre 2016 e 2018, visto que o Passivo Nao Circulante
estd diminuindo em percentual muito maior que o Passivo Circulante, visto que a TIM tem pago um
grande montante de suas obrigacdes de longo prazo. J4 nos demais indicadores de endividamento,
pode-se conferir ainda que a TIM possui maior parte do seu patrimdénio imobilizado e que,
principalmente, nos exercicios de 2016 e 2017 tinha um alto valor de patrimonio liquido sustentado
por empréstimos e financia-mentos, enquanto que em 2018, o coeficiente que exprime essa
informacao, teve uma queda significativa e praticamente se igualou ao da Telefonica.
Diante disso, nota-se que uma analise detalhada nos demonstrativos de qualquer empresa facilita a
interpretagdo quanto a ligacao que ha entre a rentabilidade com o nivel de li-quidez e endividamento,
sem falar que com o uso de indicadores fica bem mais simples esta-belecer esté relagdo, sendo que
os dados sdo apresentados de forma direta e objetiva, tornando evidente, neste caso por exemplo,
que além de ser mais rentdvel, a empresa Telefonica, com liquidez crescente e menor grau de
endividamento, ¢ também mais lucrativa em comparacdao com a TIM.

CONSIDERACOES FINAIS

Com a pesquisa realizada constata-se que, mediante escrituracdo de todas as informagdes geradas
por uma organizagao, ¢ possivel verificar sua performance com detalhes muito relevantes através da
Contabilidade. A série de dados que a analise dos demonstrativos dispde faz com que os gestores
se certifiquem de que as providéncias tomadas para promover o crescimento da empresa estdo de
acordo com suas expectativas, ou pode revelar a necessidade de adotar medidas corretivas em certos
quesitos. Foi possivel confirmar a importancia destes resultados, a partir da apurag@o de indicadores
de desempenho da Telefonica Brasil S.A. e TIM Participacdes S.A. que refletem a real situagdo
econOmica e financeira das empresas, permitindo, inclusive, confrontar os dados entre estas duas
companhias, que atuam no mesmo segmento de mercado, além de relacionar a rentabilidade das
companhias com seus indices de liquidez e endividamento, o que auxilia e pode ser usado como
base na tomada de decisdes cabiveis. A vista disso, pode-se ressaltar a importancia de utilizar os
conhecimentos da area contabil, seus demonstrativos e técnicas na geracdo de evidéncias, para fazer
apontamentos quanto aos aspectos que requerem otimizagao dentro de uma empresa, visando que ela
possa se fortalecer cada vez mais, que tenha tendéncia a crescer e permanecer sempre eficiente na
execucao de suas atividades.
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