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RESUMO

Através do estudo dos balangos patrimoniais e demonstra¢des de resultados dos
anos de 2014/2015 e 2015/2016, este artigo faz uma analise econdmica financeira
do grupo Clealco Acticar e Alcool SA, aplicando e comparando os resultados
obtidos nos indices de liquidez, endividamento e rentabilidade. E possivel verificar
a saude financeira e capacidade de pagamento através das analises financeiras, a
composicdo do endividamento por meio da estrutura de capital e a rentabilidade
econOmica aos seus investidores. No decorrer do trabalho, foram abordadas
referéncias bibliograficas e também realizados estudo de caso, com base nos
demonstrativos do grupo.
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ABSTRACT

Through the study of the balance sheets and income statements for the years
2014/2015 and 2015/2016, this article is a financial economic analysis of Clealco
Sugar an Alcoohol SA, applying and comparing the results obtained in liquidity
ratios, debt and profitability . You can check the financial health and ability to pay
through the financial analysis, the composition of the debt through the capital
structure and the economic returns to their investors. During the study, references
were addressed and carried out a case study based on the group's statements.
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Introducao
A contabilidade atual, no Brasil, estd passando pela maior e mais radical

modificacdo ocorrida desde a Lei n? 6.404/76 das sociedades por agdes. A busca
da padronizagcdao da contabilidade com a contabilidade internacional acarretou
mudangas em diversos procedimentos e processos, viabilizando que uma
demonstragdo contabil fosse elaborada segundo normas brasileiras e ndo sofresse
modificagdes significativas no exterior.

O objetivo principal desse artigo é mostrar que as demonstra¢des contabeis
¢ uma grande ferramenta na questao de gerar informacdes e relatérios relevantes
e confiaveis para seus usuarios tomadores de decisdes. Esses usuarios, de maneira
geral, sdo formados por investidores atuais e futuros, bancos, governo,
administradores e acionistas da empresa.

A eficiéncia e eficdcia dos indices econdmicos financeiros tém grande
relevancia na tomada de decisdao gerencial; através dos resultados obtidos nas
analises, os gestores estudaram a melhor estratégia para o futuro da empresa.

Ja os investidores avaliam as andlises financeiras e econdmicas buscando
resultados encorajadores para investir seus recursos na empresa e almejar o
retorno financeiro a curto ou longo prazo.

As andlises dos indices de liquidez, endividamento e rentabilidade
influenciam nas tomadas de decisdes economicas e financeiras? Os resultados
obtidos tem grande influéncia na tomada de decisdo, pois a sadde financeira e
capacidade de pagamento é conseguida através das analises financeiras; o grau de
endividamento demonstra a estrutura do capital e a rentabilidade indica o retorno

econdmico dos investimentos.

Demonstrac¢oes Contabeis

As demonstragdes contabeis sao relatérios obrigatdrios, retirados da
contabilidade, que servem para demonstrar a situacao financeira de determinada
empresa em um periodo, normalmente o ano civil e, segundo a lei 6404/76, das

S/A, retirada do CPC 26 (2011, p. 5),



As demonstragdes contdbeis sdo uma representagdo estruturada da posicdo
patrimonial e financeira e do desempenho de uma entidade. O objetivo das
demonstragdes contdbeis é o de proporcionar informagdo acerca da posicdo
patrimonial e financeira, do desempenho e dos fluxos de caixa de uma entidade
que seja util a um grande nimero de usudrios em suas avaliagdes e tomada de
decisées econémicas. As demonstragées contdbeis também objetivam apresentar
os resultados da atuagdo da Administracdo na gestdo da entidade e sua
capacitacdo na prestagdo de contas quanto aos recursos que lhe foram
confiados.

A Lei n? 6.404/76 das S/A veio com o intuito de obrigar as empresas
apresentarem o seu resultado através das demonstracdes contabeis, que estariam
estabelecidas pelas leis e deviam seguir as normas especificadas por elas.

As companhias utilizam-se das demonstra¢des contabeis para tomadas de
decisOes e, para o0 mesmo, elencam os seguintes relatdrios:

a) Balango Patrimonial (BP);

b) Demonstragdo de Resultado do Exercicio (DRE);

c) Demonstragdo das Origens e Aplicacoes de Recursos (DOAR);

d) Demonstracdo das Mutac¢oes do Patriménio Liquido (DMPL);

e) Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC);

f) Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA).

Balan¢o Patrimonial - BP

0 Balango Patrimonial é uma demonstracao contabil, em que se apresenta
qualitativa e quantitativamente a situacdo patrimonial e financeira de uma
empresa em um determinado periodo.

Segundo Marion (2010, p. 42)

E a principal demonstracdo contdbil. Reflete a Posicdo Financeira em
determinado momento, normalmente no fim do ano de um periodo prefixado. E
como se tirdssemos uma foto da empresa e vissemos de uma sé vez todos os bens,
valores a receber e valores a pagar em determinada data.

O Balango Patrimonial ainda demonstra o grau de liquidez das contas do
ativo e, no passivo, é demonstrado o grau de exigibilidade, facilitando assim a

analise da real situacdo em que a empresa encontra-se.

Demonstracio de Resultado do Exercicio - DRE



A Demonstracao do Resultado do Exercicio mostra o resultado liquido em
um periodo e é realizada de acordo com o principio do regime de competéncia,
onde se afrontam as receitas, despesas e resultados apurados. O resultado da DRE
trard informagdes importantes para os bancos financiadores, investidores, governo
e administradores para tomada de decisoes.

Segundo Marion (2010, p. 127) [...], a DRE é extremamente relevante para
avaliar desempenho da empresa e a eficiéncia dos gestores em obter resultado
positivo. O lucro é o objetivo principal das empresas. Portanto, uma das fontes
principais de recursos da empresa é o Lucro do Exercicio que, sem duvida,
fortalece a situagao econdmico-financeira da empresa.

Analise financeira como indicador utiliza demonstragées contabeis que
partem de trés pontos fundamentais que, segundo Marion (2010, p. 2) [...] liquidez

(situagcdo financeira), rentabilidade (situacdo econdmica) e endividamento

(estrutura de capital). Sdo suficientes para ter uma visdo superficial da empresa.

Demonstracao das Origens e Aplicacdes de Recursos - DOAR

A Demonstracao das Origens e Aplicacdo de Recursos é utilizada para
demonstrar informa¢ées que nao sao contidas na DRE e BL. Revelam as
modificagdes na posicdo financeira da empresa, mostrando onde foram aplicados
os recursos e os financiamentos que a empresa possui. Por ser complexa, a DOAR
foi substituida pela demonstracdo de fluxo de caixa pela lei 11.638/07, que
revogou a lei 6.404/76. A definicdo da NBC T.3.6 (1990) A demonstragdo das
origens e aplicagdes de recursos é a demonstragdo contadbil destinada a evidenciar,
um determinado periodo, as modificacées que originaram as variagdes no capital

circulante liquido da entidade.

Demonstrac¢io das Mutacoes do Patrimonio Liquido - DMPL

A Demonstracao das Mutagoes do Patriménio Liquido é um relatério que
evidencia a movimentacao das contas do patrimonio liquido, inclusive a destinacao
das reservas nao derivadas do lucro, e conclui a NBC T.3.5 (1990) A demonstragdo
das mutagbées do patriménio liquido é a demonstracdo contdbil destinada a
evidenciar, num determinado periodo, a movimentag¢do das contas que integram o

patriménio da Entidade.



Complementando, Marion (2010, p. 54) salienta que

Por apresentar maior riqueza de informagées o ideal seria substituicdo das
Demonstragées do Lucros/Prejuizos Acumulados pelas Demonstracées das
Mutagbes do Patriménio Liquido; atualmente, as companhias abertas jd sdo
obrigadas a apresentar este tipo de informagdo por forca de normatizagdo
expedida pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM)

Demonstracao dos Fluxos de Caixa - DFC

A Demonstracao do Fluxo de Caixa é muito importante para fins
gerenciais, como ja supracitada a alteracdo, conforme evidencia Marion (2010, p.
54)

Embora a DOAR seja mais rica em termos de informagdo, os conceitos nela
contidos, como por exemplo, a variacdo do capital circulante liquido, ndo sdo
facilmente apreendidos. A DFC, ao contrdrio, por ser de linguagem e conceitos
mais simples, possui melhor comunicacdo com a maioria dos usudrios das
Demonstragées Contdbelis.

Além disso, a DFC é muito utilizada pelos administradores para as
tomadas de decisdes, pois fornece uma importante informacgao, conforme consta
no CPC 26 (2011) [..] indica a origem de todo o dinheiro que entrou no caixa em
determinado periodo e, ainda, o Resultado do Fluxo Financeiro. E arremata Marion
(2010, p. 55) A Demonstragdo dos Fluxos de Caixa indica, no minimo, as alteragdes
ocorridas no exercicio no saldo de caixa e equivalentes de caixa, segredadas em

fluxos das operagées, dos financiamentos e dos investimentos.

Demonstracao do Valor Adicionado - DVA

A Demonstra¢do do Valor Adicionado vem mostrando-se cada vez mais
importante, pois ao realizar esta demonstracdo, a empresa transmite
transparéncia a suas agoes, pois evidencia os pontos onde estd obtendo maior
rentabilidade e como esta investindo esse valor, contemplando o pensamento de

Marion (2010, p. 59)

A DVA evidencia quanto de riqueza uma empresa produziu, ou seja, quanto ela
adicionou de valor a seus fatores de produgdo, e de que forma essa riqueza foi
distribuida (entre empregados, governo, acionistas, financiadores de capital) e
quanto ficou retido na empresa.

A analise das demonstragdes contabeis consiste em uma técnica que realiza



a decomposicao, comparacgao e interpretacdo dos demonstrativos financeiros da
empresa.

A finalidade da anadlise é transformar os dados extraidos das demonstracdes
em informacdes Uteis para a tomada de decisdes por parte dos contadores,

administradores e usuarios da contabilidade.

Analise Financeira

A base para conhecer a real situagdo econdmica e financeira de uma
empresa devem ser trés parametros fundamentais: o indice de liquidez, a
rentabilidade e o endividamento.

O indice de liquidez ira mostrar a capacidade de pagamento, situacdo
financeira, no indice de rentabilidade a empresa e investidores demonstram o
resultado de sua lucratividade; e, por ultimo, o endividamento. Sao suficientes
para ter uma visado superficial da empresa analisada.

Os indices de liquidez mostram a situacdo financeira das empresas e, em
contrapartida, evidencia também suas obrigacdes.

A liquidez corrente indica o quanto existe de ativo circulante para cada $

1,00 de obrigacdo no curto prazo.

Ativo Circulante
ILC

Passivo Cirulante
A liquidez seca determina a capacidade de curto prazo, mediante a
utilizacdo das contas do disponivel e valores a receber.

Ativo Circulante — Estoque
ILS =

Passivo Circulante
A liquidez imediata revela a porcentagem das obriga¢des a curto prazo, em
condicoes de serem liquidadas imediatamente, com recursos monetarios em caixa.
Disponivel

ILM = - -
Passivo Circulante

Aliquidez geral revela, tanto a curto como a longo prazo. De cada $ 1,00 que
a empresa tem de obrigacdo, o quanto existe de direitos e haveres no ativo

circulante e no realizavel a longo prazo.

B Ativo Circulante + ARLP
" Passivo Circulante + PELP

ILG

Analise Econdmica



Os indices de rentabilidade mostram a capacidade de geracgdo de resultado
da empresa quanto as vendas, seus ativos, PL, acdes.

A margem liquida mostra o grau de lucratividade liquida da empresa, o
lucro liquido obtido para cada $ 1,00 de receita liquida.

M Liauida Lucro Liquido 100
argem Liquida = Vendas X

Na margem operacional, é considerado apenas o lucro operacional das
vendas, e consequentemente desconsiderando as despesas financeiras e
obrigacgdes.

Lucro Operacional

M 0 onal = 100
argem Operaciona Vendas X

No calculo de retorno sobre o ativo, utilizam-se as aplicaces realizadas
independente dos seus recursos, com o objetivo de obter lucratividade.

Lucro Liquido

Ret b Ativo = 100
etorno so ivo Ativo Médio

O objetivo do giro do ativo é mostrar o quanto foi vendido para cada $ 1,00

investido em ativos. O calculo é realizado através das receitas geradas e os

investimentos realizados pela empresa.

Receita Liquida
Total Ativo Médio

Este indicador tem a funcao de mostrar o quanto os sdcios ou acionistas

Giro do Ativo =

estdo obtendo de rentabilidade sobre os recursos investidos.

Lucro Liquido

Retorno sob o Capital Proprio =
P p Patrimonio Liquido Médio

Estrutura de Capital

O indice de endividamento serve para mostrar o quanto a empresa esta
utilizando de capital de terceiros em relacdo ao proéprio e, de acordo com a
porcentagem obtida, podera avaliar a situagdo em que a empresa se encontra.

Ter um alto grau de endividamento nao significa que a empresa nado esta
bem, mas sim que ela esta correndo um maior risco, por ter altas despesas fixas,

assim como ter um baixo grau ndo significa necessariamente que tudo esta



correndo bem, mais sim que a empresa nao se utiliza de capital de terceiro em suas
transacoes.

Este indice demonstra qual a propor¢do do ativo total que esta financiado
por capital proveniente de terceiros, sendo que, quanto mais préximo de $ 1,00

seja o resultado, maior a insolvéncia da empresa.

Passivo Exigivel (PC+PELP)
Ativo Total

Endividamento Total = x100

Este indice evidencia qual a garantia que os credores tém em relacao ao
capital préoprio da empresa, sendo que, quanto maior for o resultado obtido, maior
é a confiabilidade.

Patrimonio Liquido

Garantia de Capital de Terceiros = - —
Passivo Exigivel

Este indice confirma qual a porcentagem da divida total tem vencimento a
curto prazo, sendo que, quanto menor for o resultado, melhor, pois desta forma a
empresa terd mais tempo para gerar lucro com esses recursos, podendo honrar

com suas obrigacgdes.

Relagdo de dividas de curto prazo com dividas totais com terceiros

Passivo Circulante

Passivo Exigivel

Estudo de caso realizado no Grupo Clealco Agticar e Alcool S.A.

A histéria do Grupo Clealco iniciou na década de 80, em um contexto de
elevados precos dos barris de petrdleo e o governo brasileiro, buscando
implementar projetos de plantio de cana-de-agtcar para fazer do etanol uma nova
opc¢do de combustivel. Atualmente conta com trés usinas, localizadas nas cidades
de Clementina, Queiroz e Penapolis, com capacidade de esmagar 42,6 mil toneladas
de cana-de-agucar por dia e 12 milhoes de toneladas por safra.

Produtos extraidos através do processamento da cana-de-ag¢ucar:
Acucar VHP - o acticar VHP do Grupo Clealco € inteiramente exportado. Sua

producado é de cerca de 895 mil tons/ano;



Etanol - producgdo tanto de etanol hidratado quanto de etanol anidro, sendo
produzido um volume anual de aproximadamente 355 mil m?/ano;

Energia - producdo de energia elétrica a partir do bagaco de cana. Produz,
atualmente cerca de 150 GWh/ano;

Subprodutos - bagaco de cana, vinhaca concentrada e melaco.

O demonstrativo abaixo representa o balango consolidado da Clealco na
safra 14/15 e 15/16; uma adaptacdo da publicagdo feita no diario oficial de Sao
Paulo, onde efetuamos as andlises horizontais e verticais para demonstrar as
evolugdes e involugdes de cada conta no BP e DRE, facilitando o entendimento dos

leitores.

Quadro 1: Demonstracao de Resultado - DRE

Demonstragoes do Resultado

Consolidado

Dperagtes Continuadas AV 2016 AV 2015 AH

receitas 100.00% 1,154,774 100.00% 1,025,748 12.58
usto das vendas -70.86% _-818,320 -81.07%% -831,532 -1.59
ucro Bruto 29.14% 336,453 18.93% 194,216 73.24
despesas com vendas -8.87%% -102,4946 -7.56%% -77,500 32.19
d>espesas administrativas e gerais -4.81%6 -55,572 -3.06%6 -31,405 76.95
Dutras receitas (despesas) operacionais, liquidas 2.26%6 26,092 -3.42% -35,096 -174.3«
rac3o societaria 0.00%% o 0.00% o o

ucro Operacional A7.71%6 204,527 4.90% 50,215 307.3C
teceitas financeiras 0.91% 10,558 0.51%6 S5,232 101.8C
ilespesas financeiras -12.63% -145,890 -10.48% -107.,491 35.72
rariagdo cambial, liquida -8.77% -101.,249 -17.46% -179,132 -a3.4s
tesultados com derivativos -2.38% -27,476 -7-11% -72,912 -62.32
tesultado financeiro -22.87% -264,057 -34.54% -354,302 -25.47
rejuizo antes do IRe da Cs -5.16%%6 -59,530 -29.65%% -304,087 -80.42
RecCs 1.32%6 15,258 10.34%6 106,106 -85.62
*rejuizo do exercicio -3.83%% -a3,272 -19.30% -197.981 -77.64

Fonte: Estudo de Caso, (2016).



Quadro 2: Balanc¢o Patrimonial - BP

Balango Patrimonal - Clealco Agicar & Alcool S.A - em milhares de reais

Ativo Consolidado
(irculante AVON6 AV WS M
Caiz e equivalente e caiva 2% 567 L6d% 35T By
Aplicagéo financeirs 060% LM 000k 0 1
Contas a receber de dliente T0% T NM% BB -6le
Estoques 64.99% 123656 S2.00% 11064 1076
Tributos a recuperar 719% 1270 697 1488 12051
IReCSarecuperar S46% 10397 180% 8 Iy
Qutras contas a recabar L08% 2058  100% 210 -6
066% 190217 1L76% 278 -1058
Nio Circulante
Realizavel a longo prazo
Estoques 458% 8L A0Th B4 BT
Contas a receber - partes relacionadas 248 410 4Tk 702 484
Tributos a recuperar 4% 7300 106% 16909 3329
IR e (53 recuperar 190% 37 0% 0 10
Depositos judiciais e outros 018% 3131 01s% 248 B
Ativos fiscais diferidos S10% 9152 AeS%h AN M
Investimento em controlada 0% 0 000k 0 0
Qutros investimentos 003% % 0% 6 D
Imabilizado 01% 9780 Ba0% Meel 231
Ativo biologico 46 446 BIgh L1 2755
90.34% 1780065 88.4% 1505055 1154
Total do Ativo 100.00% 1970343 100.00% 1808737 8.3

Fonte: Estudo de Caso, (2016).

Resultados da Analise

Passivo e patrimonio liquido
Circulante

Fornecedores de cana

Farnecedares diversos

Emprestimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Salario e encargos

Impostos e constribuigdes a recolher
Adiantamentaos de clientes

Impostos e constribuicdes parcelados
Qutros investimentos a pagar

Qutras contas a pagar

Ndo Circulante

Emprestimos e financiamentos
Adiantamentos de clientes

Contas a pagar -partes relacionadas
Impostos e contribuicdes parcelados
Qutros investimentos a pagar
Passivos fiscais diferidos

Provisdo para contingéncias

Total do passivo

Patrimonio liquido (passivo descoberto)

Capital social

Ajuste de avaliacdo patrimonial
Prejuizos Acumulados

Total do passivo e patrimonio liquido

Consolidado

AV 2016 AV 2015

1061% 68294 372% 27605
1224% 7814 3Bk 24331
44797 285,038 6O.66% 516561
146% 9378 604% 44803
351% 22605 356% 26431
040% 2531 0% 164l
1551% 99874 75Tk 08107
63%% 41151  281% 21550
445% 28R4 142% 10542
116% 7465  16l% 11935
3268% 0643818 4100% 741516
65.17% 887091 5B52% 618348
00B% 1041 242% 25594
470% 63576  148% 15604
90B% 123653 1064% 112571
578% 7873 T8Bh 84404
0.00% 0 0.00% 0
151%% 206,720 18396% 200317
69.09% 1,361,215 58A47% 1,057,638
101.76% 2,003,033 9947% 1,799,154
260% 51233 53462k 51233
918% 18091% 1963.80% 1881%1

-13.54% -266,841 -2398.47% -226841

-L76%  -34690  053% 9,583

100.00% 1,570,343 100.00% 1,808,737

AH

14740
22357
-4482
-19.07
-14.48
55.45
7154
90.96
17175
-3740
-13.18

4332
583
310.00
3.84
-6.72
0
30
2870

1144

0
-3.86
16.10

-462.00)

8.53

Tabela 1 - Analise da liquidez

Célculo dos indices

Liquidez 31/03/2015 31/03/2016 AH
Liquidez Imediata 0,004 0,010 150%
Liquidez Corrente 0,286 0,295 3,15%
Liquidez Seca 0,137 0,103 -24,82%
Liquidez Geral 0,248 0,258 4,03%

Fonte: Estudo de Caso, (2016).




Liquidez Imediata

Com o estudo de caso, foi observado que a Clealco, neste periodo,
apresentou dificuldades em honrar toda suas obrigacdes de curto prazo pela
indisponibilidade de caixa, devido resultado ter dado R$ 0,01. Por outro lado,
constatou-se uma melhora de um ano para o outro de 150%, evidenciando que a
Clealco tem trabalhado com intuito de prosperar e, consequentemente, honrar

seus compromissos financeiros.

Liquidez Corrente

A vista disso, a Clealco possufa uma liquidez corrente de R$ 0,286,
mostrando uma melhora de 3,15%, passando para R$ 0,295, isto quer dizer que a
companhia consegue quitar aproximadamente 30% das dividas de curto prazo.
Para cada R$1,00, a empresa dispée de R$0,295, devido ao giro do seu ativo ser
regular; a capacidade de pagamento das suas obrigacdes ganha uma confianga

maior.

Liquidez Seca

O método utilizado para medir a capacidade de pagamento das
dividas de curto prazo sem considerar o estoque, no ano de 2016, o indice foi de R$
0,103. J4 no ano anterior, o resultado foi de R$ 0,137, reducido de
aproximadamente 24,82%. No ano de 2016, o estoque representou 64,99% do
ativo circulante e, no ano de 2015, representava 52,00%, motivo da reduc¢do do

indice exposto acima.

Liquidez Geral

Ao analisar o ultimo indice de liquidez apresentado, que representa a
saude financeira da empresa em longo prazo, este pode indicar quanto possui em
bens e direito realizaveis a curto e longo prazo, comparado com as obrigacdes do
mesmo periodo. A Clealco apresentou um indice de R$ 0,258, uma melhora de
4,03% em comparagdo ao resultado do exercicio anterior que foi de R$ 0,248.
Motivo desta melhora é o aumento do grupo circulante e ARLP ser de 15,69%,

quanto o grupo passivo circulante e PELP foi de 11,44%. Mas este indice ainda



pode ser considerado um resultado ruim, pois financeiramente a empresa ainda

nao consegue honrar todas suas obrigacdes.

Tabela 2 - Analise de rentabilidade

Célculos Econémicos

Rentabilidade 31/03/2015 31/03/2016 AH
Margem Operacional 4,90% 17,71% 261,82%
Giro do Ativo 0,567 0,61114 7,78%

Fonte: Estudo de Caso, (2016).

Margem Operacional

Para andlise de margem, considerou-se apenas o lucro operacional das
vendas, consequentemente desconsiderando as despesas financeiras. No exercicio
atua, o resultado é de 17,71%, uma evolucdo de aproximadamente 261,82% em
consideracao ao resultado anterior, mostrando a evolucao da receita e, de forma

geral, reducdo nos custo e despesas operacionais.

Giro do ativo

0 giro do ativo mostra o quanto foi vendido para cada R$ 1,00 investido em
ativos, quer dizer mostra a eficiéncia da companhia ao utiliza seus ativos para
gerar vendas. O resultado de 2016 foi superior ao ano de 2015 em
aproximadamente 7,78%, devido ao recorde de producdo, chegando a um

resultado de R$ 0,61; a companhia conseguiu um giro de aproximadamente 61%.

Tabela 3 - Estrutura de Capital

Célculos do
Endividamento

Estrutura de Capital 31/03/2015 31/03/2016 AH

Endividamento Total 0,994 1,017 2,31%
Dividas de Curto Prazo
com Dividas Totais de

Terceiro 0,412 0,321 -22,09%
Garantia de Capital de
Terceiro 0,005 - -

Fonte: Estudo de Caso, (2016).

Endividamento total
O indice analisado demonstra qual a propor¢dao do ativo total esta

financiada por capital de terceiros. A Clealco apresenta um resultado de R$ 1,017,



mostrando um indice superior a safra passada, um crescimento do endividamento
de 2,31%, quer dizer que todo o ativo esta financiado pelo capital de terceiro,

representando um grau de insolvéncia muito alto.

Relacdo de dividas de curto prazo com dividas totais com terceiro

A relagdo de dividas de curto prazo confirma qual a porcentagem da divida
total tem vencimento a curto prazo. Neste indice, a Clealco apresenta um bom
resultado, para cada R$1,00 de divida R$ 0,32, esta no curto prazo, isto é, a divida
concentra-se 32% no curto prazo e o restante estad a longo prazo (68%), indice
inferior ao ano anterior que era de aproximadamente R$0,41, ou 41% no curto

prazo.

Garantia de Capital de Terceiro

Este indicador tem como propdsito evidenciar qual a seguranga os credores
terdo com relacdo ao capital préprio da companhia. Quanto maior seu resultado,
melhor sdo as expectativas dos fornecedores em vender seus produtos e servigos
com pagamentos a médio e longo prazo, resultando em confiabilidade no mercado.
Na safra 14/15, o valor deste indice foi de R$0,005, aproximadamente 0,53%, ndo
chegando a casa de 1%, mostrando que a confiabilidade torna-se dificil em cima
dos resultados demonstrados. Ja na safra 15/16, este indice ja ndo pode ser
calculado devido ao patrimonio liquido ter dado negativo ou, em outras palavras,
ter um patrimonio liquido (passivo descoberto); isto pdde indicar que os credores
ficaram sem nenhuma confiabilidade na companhia, dificultando as operagdes

diarias.

Margem liquida, retorno sobre o ativo e retorno sobre o capital préoprio

Neste momento da analise, os indices que necessitam do lucro liquido nao
poderado ser apresentados por se encontrarem negativados ou com prejuizo; estao
sendo considerados os indices da margem liquida, retorno sobre o ativo e retorno
sobre o capital proprio.

A companhia fechou com um prejuizo de R$ 44.272 milhdes. Comparado
com o ano anterior, o resultado apresentado foi positivamente melhor, pois

conseguiu reduzir o prejuizo em R$ 153.709 milhdes, 77,64%, consequéncia de um



preco muito bom do etanol e da supervalorizagdo do cambio, que impacta direto
no preco final do agtcar. Por outro lado, a supervalorizacdo do cambio teve um
impacto no resultado final, aumentando a conta de juros de financiamentos deste
exercicio que obteve uma alteracdo de R$38.399 milhées, 35,72%. Outra conta com
impacto no resultado sdo os juros contratuais, que se referem a aquisicao da
Unidade Produtiva Independente - UPI, Clealco Penapolis, no valor de R$ 11.070
milhdes. A diminuicao do ganho de derivativos também tem uma colaboragdo no

resultado final do exercicio.

Conclusao

Os resultados foram alcancados através da utilizacdo das formulas ja
descritas e embasadas nas demonstracdes contabeis da empresa Clealco. Com isso,
foi possivel extrair importantes indicadores econdémicos financeiros que
contribuem para tomada de decisao dentro da companhia e também para mostrar
aos investidores a saude financeira da empresa.

Os indices de liquidez mostram a real situacdo financeira da Clealco,
procurando mostrar o quanto ela pode ser considerada solida ou nao. Bons indices
de liquidez indicam boa capacidade de pagamento tanto curto ou longo prazo. Esse
estudo apresenta uma pequena melhora de uma safra para outra, mas o indice
atual ainda é insatisfatério, pois a condicido é acima de R$1,00 e esta em R$0,295.

O endividamento total da Clealco demonstra um elevado grau de
insolvéncia, dando um resultado de R$ 1,017, mostrando que todo o ativo esta
financiado pelo capital de terceiro. Entretanto, a divida a curto prazo representa
32%, isto demonstra que a empresa tem como planejar uma estratégia para nao
deixar de honrar suas obrigacdes, devido ao giro rapido do seu ativo.

Quanto a rentabilidade da Clealco, a andlise do giro do ativo apresenta um
indice de 61%, isso quer dizer que a empresa tem melhorado sua eficiéncia
mostrando que vem aumentando o seu giro e melhorando seus ativos. Ja sobre os
demais indices, nao foi possivel obter resultado, devido a empresa ter fechado o
exercicio com prejuizo; mas um ponto positivo é a diminuicao da divida em
R$153.709 milhoes, ou 77,64%.

Caso a tendéncia econdémica da companhia prossiga, ela ira reverter o

prejuizo apresentado nos exercicios anteriores e converter o resultado final em



lucro, visto que, em um exercicio em que a companhia conseguiu bons precos de
venda em seus produtos comercializados, conseguiram diminuir expressamente o
prejuizo.

Todos os objetivos foram alcancados ao analisar e avaliar a eficiéncia e
eficacia dos indices de liquidez, endividamento e rentabilidade, os quais sdo de
suma importancia para tomada de decisdo dos gestores internos da Clealco pois,
em cima dos resultados obtidos, poderdo planejar o futuro do grupo procurando
melhorar e alcangar lucros nas préximas safras e também para os investidores
conseguirem verificar a saude financeira e projecdo econémica da empresa, Onde
conseguindo confirmar o pressuposto tedrico de que os resultados influenciam de
modo que os indices de liquidez demonstram a capacidade de pagamento de curto
e longo prazo, o grau de endividamento indica o comprometimento com o capital
de terceiros e o indice de rentabilidade indica o retorno do investimento na

companhia.
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