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RESUMO

BONAMIGO, Denise. Importancia das Demonstracdes Contabeis como Ferramentas de
Apoio para a Decisdo de Investimentos no Mercado de Capitais: Um Estudo de Caso na
Empresa Fleury Sa. Casca, 2021. 69 fls. Trabalho de Conclusdo de Curso (Curso de Ciéncias
Contabeis). UPF, 2021.

O presente trabalho aborda a importancia da analise das demonstra¢fes contabeis como sendo
uma ferramenta para tomada de decisfes quanto ao investimento em determinada empresa no
mercado de capitais. O estudo foi desenvolvido na empresa Fleury SA, durante o periodo de
2016 a 2020, sendo feita pesquisa descritiva, aplicada, documental e quantitativa. Apds a
identificacdo da empresa foi feito levantamento bibliografico sobre os temas em estudo, para
posteriormente efetuar os calculos que possibilitaram as analises dos demonstrativos
econdmico financeiros. Desenvolvemos as analises verticais e horizontais do Balanco
Patrimonial e da Demonstracdo de Resultados, para depois identificarmos os indices de
endividamento, de solvéncia, lucratividade e rentabilidade. Analisamos tambem os Relatorios
da Administracdo e Balanco Social desenvolvidos pela empresa no periodo em estudo.
Concluimos que a empresa manteve uma 6tima satde financeira no periodo, sendo este de
grandes mudancas devido a Pandemia de Covid 19. A empresa desenvolve inGmeros projetos
que visam 0 bem estar das pessoas e da comunidade em geral, bem como demonstra
preocupacao com o meio ambiente. Sendo assim ela é considerada uma empresa com inimeros
atrativos para quem deseja investir em ac0es. Nota-se assim a importancia das analises dos
dados contabeis para a tomada de decisdes no mercado de capitais, a fim de obter o retorno
esperado.

Palavras-chave: Demonstracdes Contabeis. Indices. Contabilidade. Bolsa de Valores.
Mercado Financeiro.
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1 INTRODUCAO

O mercado financeiro e de capitais esta tendo cada vez mais importancia para a
economia brasileira. Muitas pessoas estdo preocupadas e interessadas em aplicar seus recursos
e as empresas que fazem parte deste mercado devem conhecer muito bem este ambiente para

tornarem-se alvos dos investidores.

Tanto as empresas quanto as pessoas que irdo investir nelas, devem conhecer a sua satde
financeira, patrimonial e econdmica, para obterem um resultado positivo. Quem decide investir
busca um retorno positivo, tendo resultados mais rentaveis do que se aplicado em caderneta de
poupanca, titulos publicos dentre outros. Porém o que se percebe é que nem todos estdo

capacitados para analisar a situacdo de uma organizagao.

No mercado de capitais temos a Bolsa de Valores BM&F Bovespa, que em 2017 se
fundiu com a Central de Custodia e Liquidagdo Financeira de Titulos (CETIP) e posterior
criacdo da B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo), tornando-se assim a 52 maior empresa de comercializacéo
de ativos financeiros do mundo, com patriménio estimado em 13 bilhdes de ddlares, conforme

matéria publicada no site Toro Investimentos (2021).

Tal ascensdo da Bolsa de valores fez com que o nimero de pessoas interessadas em
investir aumentasse consideravelmente. Segundo Nascimento (2021), em matéria publicada no
IG, houve um aumento de 43% no nimero de investidores no primeiro semestre de 2021, em
consideracdo com o mesmo periodo do ano passado. Tais nimeros mostram uma maior
diversificagdo no perfil dos investidores, tendo um aumento no ingresso de mulheres e jovens.
O més de junho foi fechado com 3,8 milhdes de contas, sendo 3,2 milhdes de novos CPF’s.
Entre o final de 2020 e o primeiro semestre de 2021 500 mil novos investidores pessoas fisicas

ingressaram no mercado de capitais.

Com este grande aumento, torna-se imprescindivel conhecer a situacdo da empresa que
se busca investir os recursos. Um investimento feito sem antes ter um estudo minucioso da
salide econdmico-financeira da organizacéo pode acarretar resultados negativos, gerando assim
a perda de recursos. Aqui podemos destacar a importancia da contabilidade no mercado de
capitais, pois através dela teremos condicOes de fazer um levantamento das demonstracdes
contabeis das empresas, esclarecendo a real situacdo da mesma e contribuir na decisdo dos

investidores.
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De acordo com Matarazzo (1998, p. 19), “o analista de balangos preocupa-Se com as
demonstragdes financeiras que, por sua vez, precisam ser transformadas em informacdes que
permitam concluir se a empresa merece ou ndo credito, se vem sendo bem ou mal administrada,
se tem ou ndo condicOes de pagar suas dividas, se € ou ndo lucrativa, se vem evoluindo ou

regredindo, se ¢ eficiente ou ineficiente, se iras falir ou se continuara operando”.

Para esse estudo, elegeu-se o setor de satde por ser um setor de grande importancia para
0 delicado momento que estamos vivendo em virtude da Pandemia COVID19. Além do que, é
um setor que vem apresentando um grande crescimento nos ultimos anos. Dessa forma o
presente estudo busca analisar se uma determinada empresa manteve sua salde financeira,

econdmica e patrimonial positiva ao longo dos anos.

Assim iremos analisar as demonstracfes contabeis da empresa Fleury SA, no periodo
de 2016 a 2020, através das informagdes obtidas no site da Bolsa de Valores B3, com o intuito
de analisar a saude financeira da empresa durante tal periodo e assim demonstrar como tais

informacdes contabeis podem auxiliar a tomada de decisdes no mercado financeiro.

1.1 JUSTIFICATIVA E PROBLEMA

A realizacdo deste trabalho académico tem por finalidade explicar a importancia do
conhecimento acerca das demonstracdes contabeis das organizagdes, bem como a importancia

de saber analisar os dados frente ao mercado de capitais.

A contabilidade continua sendo a maior aliada dos gestores nas tomadas de decisoes,
resolucbes de problemas e até para possiveis precaucfes. Através da contabilidade pode-se
avaliar como estd a real situacdo de uma organizacgdo, fator importante para manter a vitalidade

da mesma, possibilitando criar estratégias para resolver possiveis transtornos futuros.

Em se tratando do mercado de capitais a contabilidade tem importante papel para ajudar
as pessoas na tomada de decisdes sobre onde investir seus recursos. Assim podemos observar
que conhecer as demonstragdes contabeis e saber analisa-las, vai muito além de ser considerada
a funcdo do contador e sim tornou-se uma ferramenta que pode ser utilizada para crescimento

nao s6 empresarial, mas também pessoal.
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Muito se fala no setor de satde nos Gltimos tempos, afinal € um setor que apresenta
grande procura, tendo um vasto campo para crescimento de suas empresas. Mas bem sabemos
que isso ndo basta para que uma organizacao cresgca e se mantenha no mercado de capitais.

Estar sempre atento aos nimeros é imprescindivel.

Diante disso propde-se o seguinte problema: Qual a situacdo econdmico, financeira e

patrimonial que a empresa Fleury SA vem apresentando nos ultimos anos?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Analisar se a empresa Fleury SA vem mantendo-se com uma situacdo financeira e
econémica positiva no periodo de 2016 até 2020, tornando assim uma empresa com atrativos

suficientes para que mais pessoas invistam seus recursos em suas acoes.

1.2.2 Objetivo Especifico

a) Apresentar os principais demonstrativos contabeis que podem ser utilizados para a
analise econdmico-financeira de empresas de capital aberto;

b) Calcular os indices econdmico-financeiros da Empresa Fleury SA para o periodo de
2016 a 2020;

C) Analisar o Relatorio de Administracdo e o Balanco social da empresa Fleury SA no
periodo de 2016 a 2020;

d) Analisar se a referida empresa se manteve com uma situagéo financeira positiva durante

tal periodo, mantendo-se atrativa no mercado de capital;
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

Tendo por base a justificativa e o problema proposto, iremos abordar nesta secdo o
conceito de Contabilidade, bem como as principais demonstragdes contabeis e seus indicadores,

sua relagdo com o mercado de capitais, de acordo com a bibliografia pesquisada.

2.1 CONTABILIDADE

Existem inUmeros registros de que a contabilidade ja existia nos povos mais primitivos.
Desde os tempos mais remotos a humanidade pensava numa ciéncia para poder calcular suas

riquezas. Com o passar do tempo essa ciéncia foi sendo estudada e aprimorada pelo homem.

Vellani (2014, p. 1) nos diz que “a contabilidade surgiu para auxiliar na gestdo do
patriménio. Por isso, por mais que as pessoas do século XXI relacionem contabilidade com
calculo de tributos, no século XVI a Ciéncia Contabil surgiu para administrar a riqueza dos

comerciantes”.

A contabilidade é uma ferramenta que esta presente no dia a dia de empresas e até
mesmo no controle de patriménios individuais. Quando bem aplicada permite controle,
seguranca, planejamento e abre horizontes quanto ao futuro, através da andlise dos seus
demonstrativos. E impossivel uma empresa manter-se ativa no mercado sem o uso da
contabilidade. E procurada e valorizada por outras profissdes que buscam um aprofundamento

na sua area financeira.

Padoveze (2018, p. 3) define a contabilidade como sendo “o sistema de informacao que
controla o patrimonio de uma entidade”. Tais informagdes sdo dispostas em relatorios
realizados a partir dos nimeros que compdem a organizacdo. Sendo assim podemos afirmar
que a contabilidade é uma ciéncia que busca fornecer informacdes verdadeiras e exatas, nao

sendo admitidas suposicdes, o que faz com seus resultados sejam confiaveis.

Crepaldi (2013, p. 6) nos diz que “a contabilidade ¢ um dos principais sistemas de
controle e informagao das empresas. Com a analise do Balango Patrimonial e da Demonstragéo

do Resultado do Exercicio, € possivel verificar a situacdo da empresa, sob 0s mais diversos
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enfoques, tais como andlise de estrutura, de evolucdo, de solvéncia, de garantia de capitais

proprios e de terceiros, de retorno de investimentos, etc”.

Oliveira (2015, p. 2), nos esclarece a importancia da contabilidade quanto aos tributos
de uma organiza¢do, quando nos diz que ela “deve ser entendida como uma importante
ferramenta informacional das consequéncias das préticas e politicas tributarias utilizadas pelo

governo”.

Dentro de uma organizagdo os administradores estdo constantemente estudando dados
para tomar decisbes nas mais variadas areas da empresa. Mais uma vez percebemos a
importancia da contabilidade, pois como Marion (218, p.3) nos relata “a contabilidade é a
linguagem dos negocios. Mede os resultados das empresas, avalia o desempenho dos negdcios,

dando diretrizes para tomada de decisdes”.

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As Demonstracfes Contabeis nos permitem obter resultados que irdo possibilitar
conhecer o patrim6nio de uma organizacao. Tais demonstracdes visam fornecer o maior nimero

de informagdes patrimoniais e financeiras, utilizadas para avaliagdes e tomadas de decisoes.

Segundo a Lei 6.404/76 (Lei das SA) e suas modificacdes, torna-se obrigatorias as
seguintes demonstracdes contdbeis: o Balanco Patrimonial (BP), as Demonstracdes do
Resultado do Exercicio (DRE), Demonstragdes das Mutagdes do Patrimdnio Liquido (DMPL),
Demonstracdes do Fluxo de Caixa (DFC), Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), seguido

pelas notas explicativas.

De acordo com Crepaldi, (2013, p. 204) ‘“as demonstragdes contabeis sdo uma
representacdo estruturada da posicdo patrimonial e financeira e do desempenho da entidade.
Objetivam apresentar os resultados da atuacdo da administragdo na gestdo da entidade e sua

capacitacdo na prestacdo de contas quanto aos recursos que lhe forem confiados”.

Dessa forma, deve-se tomar o cuidado para que as Demonstragdes contabeis sejam
elaboradas de forma correta, para auxiliar na tomada de decisdes, evitando assim atitudes

equivocadas.
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2.2.1 Balancgo Patrimonial

De acordo com ludicibus (1998, p.132) “o balango é a demonstra¢do contabil que tem
por finalidade apresentar a situacdo patrimonial da empresa em dado momento, dentro de

determinados critérios de avaliagao™.

Ja para Matarazzo (1998, p. 43), o balango patrimonial “¢ a demonstragdo que apresenta
todos os bens e direitos da empresa — Ativo - assim como as obrigagdes — Passivo Exigivel —
em determinada data. A diferenca entre Ativo e Passivo é chamada Patrim6nio Liquido e
representa o capital investido pelos proprietarios da empresa, quer através de recursos trazidos

de fora da empresa, quer gerados por esta em suas operacdes e retidos internamente”.

O Balanco Patrimonial é a demonstracdo contabil que reflete com muita clareza a
situacéo patrimonial da empresa. E composto pelo ativo (circulante e ndo circulante) dispostos
em ordem decrescente por grau de liquidez (rapidez com que podem ser convertidos em
dinheiro), e pelo passivo (circulante, ndo circulante e patriménio liquido) dispostos em ordem
decrescente por grau de exigibilidade (d& mais exigivel a menos exigivel, conforme seu

vencimento).

Segundo Morante (2008, p. 28) “especialistas em andlises das demonstragdoes contabeis
diagnosticam a situagdo econdmico-financeira de uma empresa por uma leitura direta do seu

Balango Patrimonial”.

De acordo com as Leis de numero 11.638/2007 e 11.941/2009, Chagas (2014, p.45), nos

apresenta a seguinte estrutura de Balanco Patrimonial:

Quadro 1: Estrutura do Balanco Patrimonial a partir do exercicio de 2009

Ativo Passivo
Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Néo Circulante Passivo ndo Circulante
Realizavel a Longo Prazo
Investimentos Patriménio Liquido, dividido em:
Imobilizado Capital Social
Intangivel Reservas de Capital
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial
Reservas de Lucro
Prejuizos Acumulados (se houver)

Fonte: Chagas (2014, p, 45).

No ativo encontram-se 0s bens e direitos da empresa. J& no passivo ficam as obrigacoes.

E possivel identificar as contas que pertencem ao grupo do circulante (curto prazo) e do nio
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circulante (longo prazo). Finalmente temos o Patrimdnio Liquido que é o valor pertencente aos

sOcios ou acionistas, resultado da diferenca entre bens e diretos e obrigagdes.

2.2.2 Demonstracéo do Resultado do Exercicio (DRE)

Esta demonstracdo apresenta o0s resultados de receitas e despesas geradas pela
organizacao dentro de um determinado periodo. Como nos diz Malacrida (2019, p. 81) “ o
relatério denominado Demonstracdo do Resultado corresponde a apresentacdo, de forma
detalhada e ordenada, de todas as contas de receitas e despesas que compdem a conta Apuracao

do Resultado”.
A estrutura do DRE ¢é a seguinte:

Quadro 2 — Estrutura da Demonstracao do Resultado do Exercicio

Receita Bruta de VVendas
(-) Impostos
(-) Abatimentos e Devolugdes
(=) Receita Liguida de Vendas
(-) Custo dos Produtos/Mercadorias vendidas, dado por:
Matéria Prima — Estoque inicial
+ Matéria Prima — Compra
- Matéria Prima — Estoque Final
= Matéria Prima — Consumo Anual
+ Méo-de-Obra direta
+ Custos Indiretos de Fabricacdo (CIF’s)
+ Depreciacao
= Lucro Bruto
(-) Despesas Operacionais, dadas por:
Despesas Administrativas
Despesas Comerciais
Outras Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
+ Receitas Financeiras
= Lucro Operacional
+ Receitas/(Despesas) Nao Operacionais
= Lucro Antes do Imposto de Renda — Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuicao Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL)
Ajustes a valor Presente
() Provisdo para o IRPJ e CSLL
Resultado do Exercicio
Participacdo no lucro de debéntures, empregados, administradores, partes beneficiarias e de instituicGes ou
fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados
Lucro/Prejuizo Liquido
Fonte: Morante (2008, p. 24)
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Fica claro que o principal objetivo desse demonstrativo é fornecer aos usuérios o
resultado apresentado no periodo, seja ele lucro ou prejuizo, tornando possivel a tomada de

decisoes.

2.2.3 Analise das Demonstragdes Contéabeis

E através da analise das demonstracdes contabeis que vamos identificar como esta a
situacdo econdmica e financeira de determinada empresa. Ela que vai determinar se a empresa
estd evoluindo ou ndo, além de proporcionar a identificacdo de fatores que podem vir a
prejudicar estas demonstragGes. Para isso € necessario ter uma noc¢do do seu conteudo, seus

significados e origens.

De acordo com o que mostra Martins (2020, p. 69), “a andlise das demonstragdes
contabeis é um conjunto de esforgcos sistematicos para determinar, por parte de uma pessoa
preparada, o significado e o sentido das demonstragdes financeiras, com vistas a permitir a

realizagdo de previsao da liquidez, da solvéncia e da rentabilidade de uma entidade”.

Na concepgao de Chiavenato, (20015, p. 89), “a finalidade da analise das demonstracdes
financeiras é proporcionar uma visao comparativa da situacdo financeira e do desempenho da

empresa, bem como dos resultados por ela proporcionados”.

2.2.3.1 Analise Vertical

Para Morante (2008, p. 32) “a andlise vertical ¢ o método que possibilita estabelecer as
proporcdes entre cada elemento de analise e seu todo”. E uma analise entre uma conta e outra,

de um mesmo periodo.

De acordo com estudo realizado por Martins (2020, p. 93) define-se que:

a Analise Vertical é realizada mediante a extracdo de relacionamentos percentuais
entre itens pertencentes a demonstracdo financeira de um mesmo periodo. Os
percentuais obtidos podem ser comparados entre si ao longo do tempo e também
podem ser comparados entre diferentes empresas.
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A Analise Vertical pode ser feita, além do Balanco Patrimonial, na Demonstracao do Resultado
do Exercicio (DRE), sendo que neste caso o foco deve ser maior no lucro liquido do periodo,

no custo, nas vendas e nas despesas.

Na concepgdo de Assaf Neto (2020, p. 114) “dispondo-se dos valores absolutos em
forma vertical, pode-se apurar facilmente a participacao relativa de cada item contabil no ativo,

no passivo ou na demonstragao de resultado, e sua evolu¢ao no tempo”.

2.2.3.2 Analise Horizontal

E a comparagdo dos indicadores de varios periodos. Assaf Neto (2020, p. 108) define a
analise horizontal sendo “a comparagdo que se faz entre os valores de uma mesma conta ou
grupo de contas, em diferentes exercicios sociais. E basicamente um processo de anélise

temporal”.

No entendimento de Martins (2020, p. 147) “a andlise horizontal ¢ uma ferramenta
importante para analisar a evolucéo das contas individuais e dos grupos de contas ao longo do

tempo, por meio de nimeros-indices”.

Seguindo este mesmo pensamento, temos o estudo de Bruni (2014, p. 110) que diz: “a
analise horizontal estuda a evolucdo das contas patrimoniais ao longo do tempo, onde o ano
inicial assume um valor-base igual a 100%e os valores nos demais anos sdo calculados em

relacdo ao valor do ano-base".

A analise horizontal pode ser feita no Balanco Patrimonial e na Demonstracdo de
Resultado do Exercicio (DRE), neste caso focando o lucro liquido do periodo, o custo, as vendas
e as despesas.

2.2.3.3 Indices de Liquidez

Apuram a situacdo financeira da empresa, ou seja, sua capacidade de saldar seus
compromissos. Matarazzo (1998, p. 170) ressalta que tais indices “procuraram medir quao

solida ¢ a base financeira da empresa”.
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Tal capacidade de pagamento, de acordo com Marion (2012, p. 75), “pode ser avaliada,

considerando: longo prazo, curto prazo ou prazo imediato”.

No presente estudo faremos a avaliacdo de quatro tipos de liquidez, que séo: liquidez
geral, corrente, seca e imediata. Vale ressaltar que quanto maiores estes indices, melhor, pois

mostra uma situacao favoravel para a empresa em estudo.

a) Indice de Liquidez Geral

Segundo Marion (2012, p. 262) essa liquidez “mede quanto a empresa possui de
recursos ndo aplicados em Ativos Permanentes para cada real de divida. Se o indice for menor
que 1, a empresa dependerd de lucros futuros, renovacdo das dividas ou vendas de Ativo

Permanente para manter-se solvente”.

Ainda Marion (2012, p. 81) ressalta essa ideia quando diz que esse indice “mostra a
capacidade de pagamento da empresa a Longo Prazo, considerando tudo o que ela convertera
em dinheiro (a Curto e Longo Prazo), relacionando-se com tudo o que ja assumiu como divida

(a Curto e Longo Prazo)”.

No entendimento de Tudicibus (2017, p. 107) “este quociente serve para detectar a saude

financeira da empresa (no que se refere a liquidez) de longo prazo do empreendimento.

Tal quociente é representado pela seguinte formula:

ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL A LONGO PRAZO
PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

LIQUIDEZ GERAL

Podemos resumir este indice da seguinte forma: para cada real (R$) de divida a curto e
longo prazo, a empresa possui X de valor a receber a curto e longo prazo para quitar tais dividas.

Sendo assim quanto maior este indice, melhor.
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b) indice de Liquidez Corrente

Iudicibus (2017, p. 105) relata que “este quociente relaciona o quanto dispomos,
imediatamente, de disponiveis e conversiveis (de curto prazo) em dinheiro, com relacdo as

dividas de curto prazo.

O indice de Liquidez Corrente, de acordo com Martins (2020, p. 110) “mostra o quanto
a empresa possui de recursos de curto prazo (Ativo Circulante) para cada real de dividas de
curto prazo (Passivo Circulante). Portanto, se o indice de liquidez for maior que 1, havera
compatibilidade entre os recursos que se espera receber no curto prazo ne aqueles que se espera

pagar no curto prazo”.

Este indice é representado pela formula abaixo:

ATIVO CIRCULANTE

LIQUIDEZ CORRENTE = PASSIVO CIRCULANTE

Em outras palavras, para cada R$ de divida a empresa dispdes de X disponiveis para
quitar seus compromissos. E a capacidade que a empresa tem de quitar seus COmpromissos no

curto prazo. Quanto maior este indice, melhor.

¢) Indice de Liquidez Seca

Martins (2020, p. 111) explica que este indice “mostra quanto a empresa possui de
Ativos Liquidos para cada real de divida de curto prazo”. Ou seja, para cada R$ de divida de
curto prazo, a empresa tem X disponiveis para quitar suas obrigacdes, sem vender seus

estoques. Quanto maior este indice, melhor.

Assaf Neto (2020, p. 176) ressalta que “a liquidez seca determina a capacidade de curto
prazo de pagamento da empresa mediante a utilizagdo das contas do disponivel e valores a

receber”.

E representada pela seguinte formula:

ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES

LIQUIDEZ SECA PASSIVO CIRCULANTE
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d) indice de Liquidez Imediata

Bruni (2014, p. 132) define a Liquidez Imediata da seguinte forma:

Representa o valor que dispde imediatamente para saldar dividas de curto prazo. As
disponibilidades representam os recursos que ja estdo convertidos em dinheiro como
caixa e bancos ou que poderiam ser convertidos em dinheiro com grande liquidez,
como as aplicacdes financeiras de liquidez imediata.

Martins (2020, p. 154) ressalta que a liquidez imediata indica ““a porcentagem de dividas
a curto prazo em condi¢des de serem liquidadas imediatamente”. Portanto, para cada real de
divida a curto prazo, a empresa dispdes de X em disponibilidades disponiveis para saldar suas
obrigacdes. Evidencia quanto a empresa tem de dinheiro disponivel para cada unidade
monetaria de divida no curto prazo, sendo que quanto maior este indice, melhor ¢ a situacdo da

empresa.

E representada pela seguinte formula:

DISPONIEILIDADE

LIQUIDEZIMEDIATA = PASSIVO CIRCULANTE

2.2.3.4 Indices de Endividamento

A seguir vamos tratar dos indices de endividamento, um assunto que nos ultimos anos
vem crescendo consideravelmente em todo o mundo. Séo os indicadores de endividamento que
representam “a percentagem do ativo total financiada com recursos de terceiros”, segundo

Bruni, (2014, p. 152). Através deles saberemos o nivel de endividamento de uma empresa.

Marion (2012, p. 95) ressalta que “sdao os indicadores de endividamento que nos

informam se a empresa se utiliza mais de recursos de terceiros ou de recursos dos proprietarios”.

Complementando esta ideia, Marion (2012, p. 95 e 96) ainda destaca que nesta analise,

ha a necessidade de detectar as seguintes caracteristicas:

empresas que recorrem a dividas como um complemento dos Capitais Proprios para
realizar aplicagBes produtivas em seu Ativo. Esse endividamento € sadio, mesmo
sendo um tanto elevado, pois as aplica¢fes produtivas deverdo gerar recursos para
saldar o compromisso assumido;
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empresas que recorrem a dividas para pagar outras dividas que estdo vencendo. Por
ndo gerarem recursos para saldar seus compromissos, elas recorrem a empréstimos
sucessivos. Permanecendo esse circulo vicioso, a empresa sera séria candidata a
insolvéncia; consequentemente, a faléncia.

a) Endividamento Geral

“Este indice evidencia o percentual de participacdo de recursos de terceiros no total de
recursos captados pela entidade. Um menor percentual significa que a entidade esta menos
endividada”, segundo Almeida (2019, p. 142).

Pode ser calculado através da seguinte formula:

PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO
ATIVO TOTAL

ENDIVIDAMENTO GERAL =

b) Participacao de Capital de Terceiros

Retrata a dependéncia da empresa em relacdo aos recursos externos demonstrando o

percentual de capital de terceiros em relacdo ao patrimdnio liquido.

Quanto menor esse indice, melhor, como vemos em Marion (2012, p. 93):

uma participacdo do Capital de Terceiros exageradas em relacdo ao Capital Préprio
torna a empresa vulneravel a qualquer intempérie. As InstituicGes financeiras nao
estardo dispostas a conceder financiamentos para as empresas que apresentarem essa
situacdo desfavoravel.

Para Silva (2017, p. 150) “podera ser interessante operar com capitais de terceiros desde
que o custo da captacdo desses recursos seja inferior a rentabilidade proporcionada pelo

negocio”.

Pode ser calculado através da seguinte formula:

PARTICIPACAO DE PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO
CAPITAL DE TERCEIROS PATRIMONIO LIQUIDO
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¢) Composic¢ao do Endividamento

Identifica quanto da divida da empresa devera ser paga no curto prazo. Quanto menor
este indice, melhor, pois menor serd a pressao de curto prazo no caixa da empresa. “O estudo

desse indicador permite a visualizagdo do perfil da divida da empresa”, Silva (2017, p. 151).
Marion (2012, p. 96) explica que:

Se a composicdo do endividamento apresentar significativa concentracdo no Passivo
Circulante (curto prazo), a empresa podera ter reais dificuldades num momento de
reversdo de mercado. Na crise, ela tera poucas alternativas: vender seus estoques a
qualquer preco, assumir novas dividas a Curto Prazo que, certamente, terdo juros
altos, o que aumentara as despesas financeiras.

Pode ser calculado pela seguinte formula:

COMPOSICAO DO _ PASSIVO CIRCULANTE
ENDIVIDAMENTO PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

2.2.3.5 Indices de Rentabilidade

Toda empresa busca ser rentavel independentemente de seu porte. De nada adianta uma

empresa ser de grande porte, ter destaque no mercado, mas ndo apresentar lucros.

De acordo com Hoji (2017, p. 300) “os indices de rentabilidade medem quanto estdo
rendendo os capitais investidos. S&o indicadores muito importantes pois evidenciam 0 sucesso

(ou o insucesso) empresarial)”.

Nessa mesma linha de pensamento, Bruni (2014, p. 210) esclarece que “a analise da
rentabilidade é um dos mais importantes aspectos associados ao estudo das demonstracfes
contabeis. Quanto maior o retorno ou a rentabilidade de uma operacéo, geralmente maiores séo

as possibilidades de criagdo de valor”.

Spencer e Graham (2010, p. 70) diz que “o termo rentabilidade pode ser utilizado para
se referir aos retornos que sao esperados ao longo de um periodo posterior”. J4 Almeida (2019,
p. 154) nos mostra que tal indice “tem por objetivo identificar o desemprenho econémico da
entidade, relacionando o lucro apurado com parametros de relatividade, tais como vendas,

ativos e patrimonio liquido™.
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Abaixo temos a explicacdo de alguns destes indices.

a) Taxa de Retorno sobre Investimento

De acordo com Bruni (2014, p. 213) “o indice de retorno sobre o investimento (ROI) ¢
0 mais importante indicador de analise contabil financeira. Representa a relacdo entre os

resultados da entidade e o volume de recursos nela investidos por socio e terceiros”.

Calcula-se utilizando a seguinte formula:

TAXA RETORNO SOBRE ~ _ LUCRO LIQUIDO
INVESTIMENTO ATIVO TOTAL

Analisando a formula acima, podemos concluir que o resultado encontrado significa
quanto a empresa obteve de lucro liquido para cada R$ 1,00 de investimento total. Assim,

quanto maior o valor deste indice, melhor, pois maior sera a lucratividade da empresa.

b) Taxa de Rentabilidade sobre o Patrimonio Liquido

Na concepcdo de Martins (2020, p. 191), a rentabilidade sobre o Patriménio Liquido
(RSPL) ¢ o indicador de rentabilidade mais importante, pois “demonstra a capacidade da

empresa de remunerar o capital que foi investido pelos socios”.

Bruni (2014, p. 214) defende que este indice “expressa os resultados globais auferidos
pela geréncia na gestdo de recursos proprios e de terceiros em beneficio dos acionistas. E o

retorno sobre o capital investido pelos acionistas”.

Tal indice € representado pela seguinte formula:

TAXA RETORNO SOBRE O _ LUCRO LIQUIDO
PATRIMONIO LIQUIDO PATRIMONIO LIQUIDO

Dessa forma podemos concluir que o resultado obtido significa quanto a empresa
ganhou de lucro liquido para cada R$ 1,00 de capital proprio investido. Quanto maior este
indice, melhor, pois maior sera o retorno sobre o investimento.
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2.2.3.6 Indices de Lucratividade

O indice de Lucratividade é bastante semelhante ao Indice de Rentabilidade, ou seja,
tem como objetivo analisar as taxas de retorno da empresa.

Segue uma breve explicacao de tais indices:

a) Lucratividade sobre as vendas ou Margem Liquida

Este indice mostra, de acordo com Saporito (2015, p. 185) “quanto a empresa conseguiu
reter para si em relacdo as suas receitas operacionais liquidas, deduzidos todos os esforcos
necessarios a sua geracao”.

Encontramos este indice usando a férmula abaixo:

LUCRATIVIDADE SOBRE LUCRO LIQUIDO
AS VENDAS VENDAS

X100

Analisando a formula acima e ainda de acordo com Saporito (2015, p. 185) quanto maior
for o valor do indice, melhor, pois significa que quanto mais receitas a empresa reter, mais

eficiente a mesma estara demonstrando ser no controle e planejamento das despesas totais.

Concluimos assim que, para cada R$ 1,00 de vendas liquidas, a empresa dispde de R$
X de lucro liquido.

b) Lucratividade Operacional

indice que demonstra “quanto a empresa conseguiu reter para si em relagdo as suas
receitas operacionais liquidas, deduzidos todos os esforgos relacionados ao desempenho de suas
atividades operacionais” (SAPORITO, 2015, p. 185).

Calculamos tal indice com a seguinte férmula:

LUCRATIVIDADE LUCRO OPERACIONAL

- X 100
OPERACIONAL VENDAS LIQUIDAS

Seguindo o raciocinio de Saporito (2015, p. 185) “quanto maior for este nimero, melhor
sera para a empresa, pois quanto mais receita esta conseguir reter, mais eficiente estara se

mostrando no controle das despesas necessarias ao seu funcionamento normal”.
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Em resumo, para cada R$ 1,00 de vendas liquidas, a empresa dispde de R$ X de lucro

operacional, sem considerar as despesas financeiras ou IR.

c) Lucratividade Bruta

Este indice representa, segundo Saporito (2015, p. 185) “quanto a empresa conseguiu
reter para si em relacdo as suas receitas operacionais liquidas, deduzidos todos os esforgos

relacionados a producao dos bens vendidos ou dos servigos prestados”.

Chegamos a este indice pela seguinte formula:

LUCRO OPERACIONAL BRUTO 459

JCRATIVIDADE BRUTA = [
LUCRATIVIDADE VENDAS LIQUIDAS

Na analise de Saporito (2015, p. 185) “quanto maior for este nimero melhor, pois quanto
mais receita esta conseguir reter, mais eficiente estara se mostrando no controle das despesas

com as mercadorias vendidas e os servigos prestados”.

Concluimos assim que para cada R$ 1,00 em receitas operacionais, a empresa dispde de
R$ X de lucro bruto.

2.2.3.7 Termdmetro de Kanitz

Uma empresa que apresenta um fator de insolvéncia positivo tem menor possibilidade
de vir a falir e essa possibilidade diminuird a medida que o fator positivo for maior. Ao
contréario, quanto menor for o fator negativo, maiores serdo as chances de a empresa encerrar
suas atividades. (PEREZ JUNIOR e BEGALLI, 2009, p. 279).

E calculado através da seguinte formula:

TERMOMETRO DE KANITZ = HlI+XH2+X3-X4-X5

Onde:
X1 = Lucro Liquido / Patrimonio Liquido x 0,05

X2 = Liquidez Geral x 1,65



30

X3 = Liquidez Seca x 3,55
X4 = Liquidez Corrente x 1,06

X5 = Exigivel Total / Patrimdnio Liquido x 0,33

Valores positivos indicam que a empresa estd em uma situacdo estavel, ou seja,
“solvente”, ndo ha fatores preocupantes. Valores menores que -3 mostram que a empresa se
encontra em uma situacdo ruim, ou seja, “insolvente” e que podera leva-la a faléncia. O
intervalo entre 0 a -3, é chamado de “penumbra” e representa uma situacdo que requer muita

cautela.

Conclui-se que quando uma empresa apresentar um fator de insolvéncia positivo, menor
a possibilidade de vir a falir e essa possibilidade diminuira a medida que o fator positivo for
maior. Ao contrario, quanto menor for o fator negativo, maiores serdo as chances de a empresa

encerrar suas atividades.

2.3 OUTROS DEMONSTRATIVOS CONTABEIS

2.3.1 Relatorio da Administracéo

O Relatério da Administracdo tem por objetivo, segundo Padoveze (2016, p. 77),
“evidenciar os principais aspectos que motivaram o desempenho da empresa no ultimo
exercicio, tornando claro como os resultados foram obtidos e 0s motivos que levaram a empresa

a atual situacdo, de forma que as davidas dos investidores sejam sanadas”.

Nos diz Hoji (2017, p. 271):

Por meio do Relatério da Administracdo, os usuarios sdo informados sobre os
negdcios sociais e os principais fatos administrativos ocorridos no exercicio, 0s
investimentos em outras sociedades, 0s investimentos em pesquisa e
desenvolvimento, a politica de distribuicdo de dividendos, a politica de recursos
humanos, a politica da qualidade, a politica de relacionamento com os fornecedores e
clientes, andlise setorial etc.

Este relatorio deve ser elaborado com uma linguagem clara e de facil entendimento,
contendo todas as informacdes que os analistas precisam sobre a empresa, seus ndmeros,
resultados, aquisicdes e situacdo geral.
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Ainda Padoveze (2016, p. 78) relata os pontos basicos que o Relatorio da Administracado
deve conter:

Breve analise da conjuntura econdémica do Pais e do exterior, que na avaliacdo da
diretoria, refletiu nos negdcios da empresa;

Avaliacdo da participacao dos diversos produtos e servicos, dentro dos mercados
de atuacdo da empresas, e 0s impactos concorrenciais;

Avaliacdo do desempenho dos produtos, mercados e investimentos, nas
principais unidades do negdécio;

Avaliacdo do estado da arte da tecnologia dos produtos e servigos da empresa e
as estratégias adotadas;

Atuacdo social da empresa;

Avaliacdo do desempenho dos titulos da empresa junto ao mercado de
investimentos, bem como dos rendimentos gerados para os acionistas;
Apresentacdo sumaria dos investimentos e das perspectivas para 0 préximo ano,
com énfase para as estratégias a serem adotadas.

YV VYV V¥V VY VY V

2.3.2 Balanco Social

Cada vez mais as empresas estdo se defrontando com a necessidade de incluir a
responsabilidade social na busca por seus lucros. Com o passar do tempo leis foram surgindo

com o intuito de disciplinar a pratica e o0 comprometimento social das empresas.

O Balan¢o Social foi criado devido as pressdes feitas pela sociedade em relacdo as
empresas de capital aberto, buscando a transparéncia das acdes socioambientais por elas
realizadas. No Brasil a elaboracéo e divulgacédo do Balango Social passou a ser obrigatorio para

companhias de capital aberto ap6s a criacdo da Lei 11.638/07.

“Um Balango Social ¢ um instrumento de gestdo e de informagao que visa reportar, de
forma mais transparente possivel, informag¢bes econdmicas e sociais, do desempenho das

entidades, aos mais diferenciados usuarios, dentre estes os trabalhadores”. Tinoco (1993)

Tinoco (2011, p. 63) explica as informagdes que contempla o balango social:

Destacam-se as relativas a ecologia, em que se evidenciam os esforcos que as
empresas vem realizando para ndo afetar a fauna, a flora e a vida humana, as relag@es
da entidade com o meio ambiente; ao treinamento e a formacdo continuada aos
trabalhadores; as condicdes de higiene e seguranca no emprego; as relacGes
profissionais; as contribuicoes da entidade para a comunidade, explicitando a
responsabilidade social e corporativa das organizagdes.
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2.4 Mercado de Renda Variavel no Brasil

De acordo com Assaf Neto (2000, p. 102) “o mercado de capitais esta estruturado de
forma a suprir as necessidades de investimentos dos agentes econémicos, por meio de
financiamentos a médio e longo prazos. E constituido pelas instituicdes financeiras ndo

bancarias”.

O mercado de Renda variavel compreende todas as operagdes realizadas na bolsa de
valores bem como operacfes com ouro e ativos financeiros, fora da bolsa e coma interveniéncia
de institui¢Ges financeiras. Os principais instrumentos negociados neste mercado, segundo Hoji

(2017) sdo acoes, debéntures e notas promissorias (comercial papers).

Hoji (2017, p. 34) explica que “as acgdes ¢ os titulos de crédito sdo negociados no
mercado primario e no secundario. No primario, as empresas emitem as acoes e o0s titulos de
crédito e obtém recursos novos para suprir suas necessidades de caixa. Esses ativos sdo
transacionados no mercado secundario”. No mercado secundario ha a transferéncia de titulos e

recursos entre o investidor que compra e o que vende.

Mellagi Filho e Ishikawa (2000, p. 17) definem o sistema financeiro como sendo “o
conjunto de instituicdes e operacdes ocupadas com o fluxo de recursos monetarios entre 0s
agentes econdmicos. E o mercado de emprestadores e tomadores de empréstimo, sendo que o

valor da remuneragdo dos empréstimos ¢ chamada de juro™.

2.4.1 A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e a Bolsa do Brasil B3

O Ministério da Economia, de acordo com o site do Governo Federal, define a Comissao

de Valores Imobiliarios da seguinte forma:

A CVM ¢ uma entidade autarquica em regime especial, vinculada ao Ministério da
Economia, com personalidade juridica e patrimonio proprios, dotada de autoridade
administrativa independente, auséncia de subordinacdo hierarquica, mandato fixo e
estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e orcamentaria.

Para Mellagi Filho e Ishikawa (2000, p. 121), a CVM tem por atribuigdes “a

normatizagdo, regulamentacao, desenvolvimento, controle e fiscalizag&o do mercado de valores
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mobiliarios do pais. S&o valores mobiliarios os titulos ou contratos de investimento coletivo,

que gerem direito de participacdo, de parceria ou de remuneragao”.

De acordo com o site Portal do Investidor, a CVM tem como principais objetivos:

1. Estimular a formacao de poupanca e sua aplicacdo em valores mobiliarios;

2. Promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de acdes e
estimular as aplicacdes permanentes em acdes do capital social de companhias abertas
sob controle de capitais privados nacionais;

3. Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de balcéo;
4. proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado contra:
a. emissdes irregulares de valores mobiliarios;

b. atos ilegais de administradores e acionistas das companhias abertas, ou de
administradores de carteira de valores mobiliarios;

c. 0 uso de informacdo relevante ndo divulgada no mercado de valores
mobiliarios.

5. evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar condicdes
artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores mobiliarios negociados no
mercado;

6. assegurar o0 acesso do publico a informacBes sobre os valores mobiliarios
negociados e as companhias que os tenham emitido;

7. assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores
mobiliarios; e

8. assegurar a observancia no mercado, das condicdes de utilizacdo de crédito fixadas
pelo Conselho Monetario Nacional.

Assaf Neto (2000, p. 66) explica que a CVM abrange trés segmentos do mercado, sendo
eles: “a) institui¢des financeiras do mercado; b) companhias de capital aberto, cujos valores
mobiliarios de sua emissdo encontram-se em negociacdo em Bolsas de Valores e mercado de

balcao; c) investidores™.

Em 2017, quando o indice Bovespa (Ibovespa) iria completar 50 anos de criag&o, houve
a fusdo da Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos (CETIP) e da BM&F
Bovespa. Uma sociedade sem fins lucrativos atuando no mercado de titulos publicos e privados

que foi batizada de B3 (Brasil, Bolsa e Balcao).

r

Segundo o site da B3, ela ¢ “uma das principais empresas de infraestrutura de mercado
financeiro do mundo, com atuacdo em ambiente de bolsa e balcdo. Sociedade de capital aberto,
integra os indices Bovespa, IBrX-50, IBrX e Itag, entre outros. E uma das maiores em valor de

mercado”.
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2.4.2 Mercado de Ac¢Oes

“E a menor parte em que se divide o capital social de uma companhia. As a¢des podem

ser emitidas com ou sem valor nominal” Gongalves e Baptista (2011, p. 290).

Mellagi e Ishikawa (2000, p. 228) define acGes da seguinte forma:

Sao titulos que representam fracdes do capital de uma empresa. Empresas desse tipo
sd0 denominadas “Sociedade Anénima” e podem ser de capital fechado ou aberto.
Quando a empresa é de capital aberto, é registrada como tal na Comissao de Valores
Mobiliarios e tem a obrigacdo de prestar informacGes periodicas ao mercado sobre
seu comportamento social, econémico e financeiro.

Temos que sempre diferenciar o que € preco nominal do preco de emissdo das acdes. O
preco de emisséo corresponde ao valor de cada acdo no mercado. J& o valor nominal refere-se
ao resultado da divisdo do capital social da empresa pelo nimero de acdes que existem na

organizagéo.

Um mercado de acBes em expansdo reflete uma economia em crescente, um ambiente
financeiro positivo, o que faz com que as empresas que compdem este mercado tenham lucros,

bem como os adquirentes de tais agdes.

De acordo com Hermann e Martins (2012, p. 88) “a expansao continuada do mercado
primario de acdes € um indicador positivo para a economia. A emissdo de novas acgoes
disponibiliza as empresas recursos de terceiros sem aumentar seu nivel de endividamento, ou

mesmo permitindo a reducao deste”.

O mercado de a¢des ndo € isento de riscos. Recentemente o mercado brasileiro passou
por um periodo de instabilidade devido aos efeitos da crise financeira que assolou o mundo,

causando uma desaceleracéo.

Ainda Hermann e Martins (2012, p. 89) definem as crises no mercado acionario da
seguinte forma:
As crises originadas no mercado acionario sdo sempre precedidas de periodos de forte

expansdo dos negdcios. As crises se manifestam, basicamente, por dois motivos,
simulténeos ou encadeados:

a) brusca e significativa queda dos precos das acGes no mercado secundario,
caracterizando a chamada crise de deflagdo de ativos;

b) forte retracdo do volume de emissdes primarias. A origem é sempre a brusca queda
da demanda por acdes.
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2.5 A Importancia da Contabilidade para a tomada de decisdes no Mercado Financeiro

A informacdo contabil &€ uma poderosa ferramenta na tomada de decisdes. Nos dias
atuais é cada vez maior o nimero de pessoas que buscam investir seu dinheiro no mercado
financeiro, com o intuito de ter um retorno financeiro positivo. Para que este investimento tenha
0 retorno esperado, quem vai investir deve ter um conhecimento basico sobre a empresa da qual
vai comprar as agdes. Para isso deve buscar se aprofundar sobre a vida financeira de tal empresa,

entender suas demonstracdes contabeis, sua satde financeira.

r

De acordo com Lopes (2001) “o mercado financeiro ¢ um dos maiores usuarios da
informacao contabil por intermedio de analistas, corretoras, investidores institucionais e
individuais, bancos de investimentos, etc”. E neste ambiente que podemos observar como as

informacGes contabeis influenciam e auxiliam os participantes deste mercado.

Oliveira (2013) defende que “a contabilidade oferece a seus usuarios informagdes para
a tomada de decisdes. Investidores do mercado de capitais sdo consumidores usuais de
informacGes contabeis, notadamente as demonstracdes financeiras, que auxiliam a tomada de

decisdes em finangas™.

O papel da contabilidade torna-se imprescindivel para que um investimento seja rentavel
tanto para quem investe quanto para as empresas que possuem suas agdes no mercado
financeiro. Entender de contabilidade ndo é mais papel somente do contador, mas sim de todos

que buscam se aventurar neste mercado em busca de um saldo positivo.

Muitas vezes as informagfes chegam aos investidores de forma pouco clara, se estes
ndo tiverem conhecimento contabil para entende-las. Para Cordeiro (2020) “ndo apenas a
propria capacidade mental do decisor restringe o volume de dados, critérios, cenarios e
alternativas que podem ser devidamente levadas em consideracéo no célculo da decisdo, como

tais informagdes s&o restritas, cabendo a contabilidade aliviar tal restricao”.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo abordaremos a metodologia utilizada para elaboragéo deste trabalho, com

0 intuito de analisar a saude financeira de uma empresa do setor da saude.

Segundo Gil (2006, p. 26) “pode-se definir método como o caminho para se chegar a
determinado fim. E método cientifico como o conjunto de procedimentos intelectuais e técnicos

adotados para se atingir o conhecimento”.

3.1 Classificacédo da Pesquisa

Segundo Marconi (2017, p. 3) “toda pesquisa deve basear-se numa teoria, que serve
como ponto de partida para a investigacdo bem-sucedida de um problema. A teoria € utilizada

para conceituar os tipos de dados a serem analisados”.

Este trabalho utiliza-se os tipos de pesquisa descritiva, aplicada, documental e

quantitativa. A seguir uma breve explicacdo sobre cada tipo.

Essa pesquisa sera tratada como descritiva pois serdo analisados e estudados o0s
indicadores econdmicos de uma empresa a fim de analisar a situacao financeira da mesma num

determinado periodo.

Gil (2006, p. 44) diz que a pesquisa descritiva “tem como objetivo a descri¢ao das
caracteristicas de determinada populacéo ou o estabelecimento de relagdes entre variaveis. Uma
de suas caracteristicas mais significativas esta na utilizacdo de técnicas padronizadas de coleta
de dados”.

A pesquisa aplicada, de acordo com Nascimento (2016), “¢ dedicada a geragdo de
conhecimento para solucdo de problemas especificos. Busca apresentar solucbes para

determinadas questdes organizacionais”.

Quanto ao procedimento técnico trata-se de uma pesquisa documental, que conforme
Gil (2006, p. 66) “vale-se de materiais que ndo receberam ainda um tratamento analitico, ou

que ainda podem se reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa”.
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Serd quantitativa pois este estudo envolve célculos de vérios indicadores e suas
respectivas analises. Gil (2006, p. 71) explica que “os dados obtidos mediante levantamentos
podem ser agrupados em tabelas, possibilitando a sua analise estatistica. Torna-se possivel até

mesmo conhecer a margem de erro dos resultados obtidos”.

3.2 Universo da Pesquisa

O presente trabalho sera realizado com base na empresa Fleury, especializada na area

da saude e exames. E uma empresa que se destaca no seu setor, bem como diante de seus

concorrentes.
Diehl e Tatim (2004, p. 64):

Populagdo ou universo e amostra possuem 0s seguintes conceitos: Populacdo ou
universo é um conjunto de elementos passiveis de serem mensurados com respeito as
variaveis que se pretende levantar. A populacdo pode ser formada por pessoas,
familias, empresas ou qualquer outro tipo elemento, conforme os objetivos da
pesquisa. Amostra é uma por¢cdo ou parcela da populacdo convenientemente
selecionada

3.3 Coleta de Dados

Neste topico o objetivo é descrever como foram coletados os documentos utilizados
para a realizacdo do trabalho. Seréo utilizadas as demonstracfes contabeis, tais como Balango
Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do Exercicio. Tais informagdes foram extraidas do
site B3, no periodo de 2016 a 2020. Por se tratar de uma empresa de capital aberto (SA), a

mesma possui seus dados sdo publicos.

Para a analise dos demonstrativos de Balanco Social e Relatorio de Administragédo
foram coletados dados no site da empresa, analisando tais relatérios anualmente. Foi estudado
0s principais topicos apresentados, tanto no quesito social/ambiental como no de mercado,

analisando as praticas e estratégias adotadas pelo grupo.

Segundo Diehl e Tatim (2002, p. 65), “existem diversos instrumentos de coleta de dados
que podem ser empregados a fim de se obter informacdes. As técnicas de coleta de dados devem

ser escolhidas e aplicadas pelo pesquisador conforme o contexto da pesquisa”
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3.4 Analise de Dados

Conforme Diehl e Tatim (2004, p. 86 e 87), “a analise compreende, além da verificagdo
das relacdes entre variaveis, as explicacdes e especificacOes dessas relacdes. A interpretacao

procura dar um significado mais amplo as respostas, vinculando-as a outros conhecimentos”.

Apos a pesquisa e coleta das demonstracOes financeiras necessarias, serdo repassadas as
informacdes do Balango Patrimonial e da Demonstracéo de Resultado, retiradas do site da B3
para planilhas do Excel, para que sejam realizadas as analises vertical e a horizontal, os indices

de liquidez, endividamento, rentabilidade e lucratividade.

Tudo isso sera feito através de elaboragdo de formulas e de forma manual, para ter
certeza dos resultados finais. Apds todos indices calculados, com seu correto resultado, é a vez
de elaborar as analises dos mesmos, para assim termos uma ideia de como esta a situacao
econémico financeira da empresa. Lembrando que todos valores foram devidamente retirados

das proprias publicacfes da empresas no site da B3, ndo havendo nenhuma manipulacao.

A anélise do Balango social e do Relatério de administracdo serdo feitos com base nos
relatérios coletados no site do Grupo Fleury Relacdo com Investidores, levando em conta as
praticas e acdes que a empresa leva em consideracéo, a fim de ter um resultado positivo com as
pessoas, sejam elas clientes ou colaboradores, e também com o meio ambiente. Buscou-se
analisar como o grupo trabalha e busca seus resultados agregando valores a sociedade, ao
planeta e a propria saude da empresa, preocupando-se em manter-se de forma positiva e eficaz

no mercado.

3.5 LimitacOes da Pesquisa

O presente trabalho apresentou como limitacéo o fato de ter sido analisado somente uma
empresa, onde poderiamos ter feito a comparacdo entre varias do mesmo setor. A empresa
escolhida é do setor de saude, sendo este um setor com forte crescimento nos Gltimos anos,
devido a pandemia vivida, sendo assim a analise de mais empresas teria tido uma visao maior

da realidade deste setor.
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O periodo escolhido para analisar foi de 2016 a 2020, sendo que um periodo maior teria
nos dado uma visdo mais ampla de como vem se comportando tal setor ao longo dos anos e

quais as mudancas sofridas com o tempo.

4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo faremos a apresentacéo da empresa Fleury, bem como as analises de suas
demonstracdes financeiras e sociais no periodo de 2016 a 2020. Aqui serdo apresentados 0s
calculos e andlises de acordo com as informac6es coletadas, finalizando com um parecer sobre

a saude da empresa e sua postura no mercado financeiro.

4.1 A Empresa Fleury

Missdo: “Prover solu¢des cada vez mais completas e integradas para a gestdo da satide e o bem-

estar das pessoas, com exceléncia, humanidade e sustentabilidade”.
Visdo: “Saude ¢ bem-estar para a plena realizagdo das pessoas”.

Valores: “Exceléncia, Respeito, Interdependéncia, Solidariedade, voltado ao Cliente,

Integridade, Inovagdo e Entusiasmo”.

Com mais de 90 anos o grupo Fleury é uma das maiores e mais respeitada empresas de
medicina e saude do pais, sendo referéncia por sua exceléncia em servigos ao cliente, inovagao

e qualidade técnica.

Em 1926 Gastdo Fleury Silveira inicia suas atividades como laboratorio de anélises
clinicas em Sao Paulo. Em 1936 ocorrem as primeiras cooperacdes técnico-cientificas entre o
Fleury e as melhores universidades do pais. Foi pioneiro na implantacdo de sistema
informatizado para atendimento ao cliente, em 1982. Foi pioneiro também na implantacéo de

cddigo de barras para identificacdo segura de exames, em 1994.

Em 1998 passou a disponibilizar os resultados dos exames na internet aos clientes, sendo

a primeira empresa do mundo a fazer isso. Em 1999 obteve o 1SO 9001 de qualidade na éarea
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de medicina diagnostica e em 2007 obteve o selo de acreditacdo College of American

Pathologists (CAP), reconhecido internacionalmente em medicina laboratorial.

Em 2009 abriu se capital e entrou para a Bolsa de Valores em 2010 publicou o primeiro
Relatorio Anual de Sustentabilidade. Em 2015 médicos socios venderam suas agoes,
equivalentes a 13% do capital social do Grupo Fleury para a Advent International. A partir disso

a Companhia passou a ter uma nova estrutura societaria.

Com um portfélio completo em medicina diagnostica, realiza cerca de 3,5 mil testes em
37 éreas diferentes, conta com 10 mil colaboradores e 2,4 mil médicos. Esta presente nos
principais centros econdmicos do Brasil, possui uma receita bruta de R$ 3,1 bilhdes, geracdo
de fluxo operacional de R$ 622 milhdes e EBITDA de R$ 711 milhdes, com 25% de margem.

Figura 1: Sede do Grupo Fleury — S&o Paulo

fl eury i

Fonte: Site da Empresa Fleury SA

As linhas de negdécio do Grupo séo:

Unidades de Atendimento: 222 unidades, que correspondem a 84% da receita e estdo
distribuidas nos estados de Sao Paulo, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul, Rio Grande do Norte,

Pernambuco, Bahia, Parana e no Distrito Federal.

OperacOes em Hospitais: correspondem a 15% da receita e realizam exames e diagndsticos

em 25 instituigdes hospitalares no 3T19.



41

Laboratdrio de Referéncia: exames de média e alta complexidade para outros laboratérios,
hospitais e clinicas em todo o Brasil, possibilitando-lhes a ampliacdo de sua gama de oferta
com qualidade diagndstica Unica.

Medicina Preventiva: solugdes em saude preventiva para empresas.

Diagnostico odontologicos: representada por meio de participacdo de 51% no Grupo
Papaiz, joint venture com a Odontoprev, que possui posicdo de lideranca no mercado de S&o

Paulo.

4.2 Demonstracdo da Analise Econdmico Financeira do periodo de 2016 a 2020 da

Empresa Fleury

No presente capitulo faremos a analise dos resultados encontrados nas demonstracGes

financeiras da empresa, no periodo em estudo.

4.3 Analise Vertical e Horizontal

Foi realizada a analise vertical, apurando assim o0 quanto cada conta representa nos totais
de Ativo, Passivo e Demonstracdo do Resultado. Foi realizada também a andlise horizontal,

apurando a variagdo das contas ao longo dos anos em estudo.

4.3.1 Andlise Vertical e Horizontal das contas do Balango Patrimonial

Aqui faremos a apresentacdo e analise das contas de maior importancia do Balango

Patrimonial, escolhidas por representarem uma maior parte do total.
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Tabela 1: Analise Vertical do Balanco Patrimonial

31122016 31/122017] 311272018] 31/122019]  31/12/2020
ATIVO
Ativo Circulante 31,05% 3592%|  36,68%|  2914% 34,04%
Caixa e Equivalentes de Caixa 10,44% 9.57% 1.41% 0,18% 0,51%
Contas a Receber 1341% 1452%] 1292%|  11,19% 12,75%
Ativo Nio Circulante 68,95% 64,08%|  6332%|  70,86% 65,96%
Imobilizado 15,65% 1820%|  20,02%|  14,73% 12,83%
Intangiveis 50,69% 4358%|  41,66%| 53.28% 49,98%
PASSIVO

Passivo Circulante 13,61% 1812%] 1598%|  14,66% 20,09%
Fornecedores 4,76% 421% 4,96% 3,74% 453%
Passivo Nio Circulante 35,30% 3350% 3927%[  50.83% 48,21%
Empréstimos e Financiamentos 2.80% 3,00% 1,95% 0,94% 9.63%
Debéntures 19,96% 17,96%|  2472%|  2551% 16,28%
Imposto de Renda e CSS Diferidos 9,66% 1028%|  10,02% 8,04% 7,34%
Patrimonio Liquido 51,09% 4838%|  4475%|  3451% 31,70%
Capital Social Realizado 46,59% 40,08%|  3629%|  27,98% 25,93%

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

De acordo com a tabela acima verificamos que em todos os anos do estudo o Ativo Nao
Circulante representou a maior parte do ativo total, sendo que em 2019 este indice estava em
70,86% e nos demais sempre se manteve acima dos 60%. Dentro do ativo ndo circulante
verifica-se valores relevantes nas contas de Imobilizado e principalmente no Intangivel.
Percebe-se que a empresa se preocupa em aumentar seu bens mas principalmente preza pela
sua marca. Os bens intangiveis sdo importantes pois agregam valor ao resultado da empresa,
aumentando assim o interesse de investidores e acionistas, fortalecendo a imagem da empresa

no mercado.

O Ativo Circulante sempre teve uma representacdo de mais de 30% no ativo total, com
excecdo do ano de 2019 que foi de 29,14%. Dentro do ativo circulante o que mais obteve
destaque foi Caixa e Equivalentes de Caixa e Contas a Receber. No ano de 2016 o caixa
representava 10,44% enquanto contas a receber 13,41%, ou seja, 0 valor que a empresa teria a
receber de seus clientes era superior ao valor em caixa. E assim se manteve nos demais anos,
em 2017 contas a receber representou 14,52% enquanto caixa 9,57%; em 2018 12,92% e 1,41%;
em 2019 11,19% e 0,18% e em 2020 12,75% e 0,51%, respectivamente.

O Patriménio Liquido é o indice que tem mais representatividade no Passivo, em todo

0 periodo estudado. Em 2016 representou 51,09% do passivo total, destes 46,59% sendo Capital
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Social Realizado. Depois temos o Passivo N&o circulante com uma variagdo consideravel,
35,30%, sendo 19,96% representados por Debéntures. Por fim o Passivo Circulante com

13,61% onde encontramos valores relevantes na conta de fornecedores.

Nos anos seguintes estas contas continuaram se destacando, porém observamos que a
representatividade sofreu alteragdes. Em 2019 o Passivo N&o Circulante representava 50,83%
do passivo total, sendo que 25,51% eram debéntures. Em 2020 o Passivo Nao Circulante
também teve maior representatividade no passivo total com 48,21%, com destaque novamente
para debéntures com 16,28%, seguido de empréstimos e financiamentos com 9,63% e Imposto
de Renda e Contribuicdo Social Diferidos com 7,34%. A representatividade do Passivo

Circulante também aumentou, ficando em 20,09%, sendo fornecedores 4,53%.

Assim observamos que os valores destas contas analisadas aumentaram durante tal
periodo. Comparando o Ativo Circulante com o Passivo Circulante nota-se que conforme a
representatividade de saldo em caixa diminuia, aumentava contas a receber e assim, a conta

fornecedores aumentava tambem.
A seguir faremos a analise horizontal das principais contas do Balan¢o Patrimonial.

Tabela 2: Analise Horizontal do Balango Patrimonial

16a17 17-18 18-19 19-20
ATIVO

Ativo Total

Ativo Circulante 15,70% 2,10% -20,5% 16,8%
Caixa e Equivalentes de Caixa -8,35% | -85,24% -87,5% | 190,0%
Aplicacdes Financeiras 206,38% | 103,36% -19,0% 17,6%
Contas a Receber 8,30% | -11,00% -13,5% 14,0%
Estoques -41,90% | 11,21% -8,0% 82,7%
Impostos a Recuperar -65,49% | -59,06% 9,5% 17,6%
IRPJ e CSLL a Compensar 176,73% -44,0% | -38,4%
Outros Ativos -71,81% | 34,49% -27,7% 21,0%
Ativo Ndo Circulante -7,07% -1,18% 11,9% -6,9%
ARLP -14,70% | -32,70% 89,3% 0,5%
Depositos Judiciais -5,02% | -22,33% -26,6% -41,1%
Outros Ativos -47,79% 5,12% 59,5% 31,8%
Investimentos 9,86% -1,94% 5,1% 88,5%
Imobilizado 16,28% 9,98% -26,4% | -12,9%
Intangiveis -14,03% -4,40% 27,9% -6,2%

PASSIVO
Passivo Total
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Passivo Circulante 33,11% | -11,84% -8,2% 37,1%
Fornecedores -11,55% | 17,82% -24,7% 21,3%
Impostos e Contribuices a Recolher -12,43% | -15,68% -22,1% 45,7%
Empréstimos e Financiamentos 35,02% -3,08% -28,0% | 103,7%
Debéntures 88,85% | -42,03% -25,7% | 109,9%
Passivo N&o Circulante -563% | 17,44% -4,7% -3,7%
Empréstimos e Financiamentos 7,44% | -35,04% -51,8% | 924,4%
Debéntures -10,05% | 37,68% 3,2% -36,2%
Contas a Pagar - Aquisi¢cdes de Empresas 40,80% | 122,88% 79,1% 3,9%
Impostos e Contribuicdes a Recolher -43,79% | -25,70% -32,1% -36,1%
Provisoes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis -23,85% | -21,33% 9,5% 2,3%
Patriménio Liquido -5,31% -7,50% -22,9% -8,2%
Capital Social Realizado -13,98% -9,44% -22,9% -7,3%
Reservas de Capital 62,27% | 32,16% -6,3% 3,5%
Reserva Legal/ Reservas de Lucros 10,21% | 11,36% -9,5% 3,8%

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

Atraveés desta tabela podemos observar que no periodo de 2016/2017 o Ativo Circulante
apresentou uma evolucdo de 15,70%, gracas a um aumento consideravel de aplicagdes
financeiras, ao passo que a conta caixa apresentou uma diminuicdo de 8,35%. Ja Ativo N&o
Circulante apresentou uma queda de 7,07%, com o aumento de investimentos em 9,86%,
16,28% de imobilizado e uma diminuicdo nos intangiveis de 14,03%. No Passivo Circulante
notamos um aumento de 33,11%, com uma elevacdo de 88,85% das debéntures e aumento
também em empréstimos e financiamentos de curto prazo de 35,02%. O Passivo ndo Circulante
diminuiu 5,09%, ao passo que 0s empréstimos e financiamentos aumentaram 7,44%. O

Patrimdnio Liquido apresentou uma queda de 5,31%.

Ja no periodo de 2017/2018 a Ativo Circulante aumentou somente 2,10% enquanto que
0 caixa diminuiu 85,24%. Entendemos essas varia¢es devido ao aumento consideravel das
aplicaces financeiras, 103,36% e também do aumento dos estoques em 11,21%. O Ativo N&o
Circulante diminuiu 1,18%, assim como os investimentos diminuiram 1,94% e o intangivel
4,40%. Em contrapartida o imobilizado cresceu 9,98%. O passivo circulante apresentou uma
diminuicdo de 11,84%, assim como 0s empréstimos baixaram 3,08% e as debéntures 42,03%.
No passivo ndo circulante observamos um aumento de 17,24% neste periodo, com um
crescimento considerdvel de emissdo de debéntures de longo prazo, 37,68%, a0 passo que
empréstimos e financiamentos diminuiram 35,04%. O Patriménio Liquido apresentou uma

diminuicéo de 7,50%.
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No ano de 2018/2019 o Ativo Circulante apresentou uma queda consideravel de
20,50%, assim como todas as contas apresentaram queda, com énfase na conta caixa que
diminui 87,50%. O Ativo ndo Circulante apresentou um aumento de 11,09%, onde observamos
0 crescimento de investimentos em 5,10% e intangiveis em 27,90%. Em contrapartida o
imobilizado diminuiu 26,40%. No Passivo Circulante a queda foi de 8,20%, ressaltando a
diminui¢do tambem de empréstimos e financiamentos em 28%. O Passivo ndo Circulante
aumentou 29,40%, com uma diminui¢do consideravel de empréstimos e financiamentos de

51,8%. O Patrimbnio Liquido apresentou uma diminuicéo de 22,90%.

Finalmente no periodo de 2019/2020 observamos um aumento de 16,80% NO Ativo
Circulante, com um aumento consideravel no caixa de 190% e de estoques em 82,70%. O Ativo
ndo Circulante diminuiu 6,90%, onde observamos um aumento de 88,50% nos investimentos e
em contrapartida uma queda de 12,90% no imobilizado e de 6,20% nos intangiveis. O Passivo
Circulante aumentou 37,10%, juntamente com empréstimos e financiamentos que aumentaram
103,70% e debéntures 109,90%. O Passivo ndo Circulante por sua vez diminuiu 5,10%, com
um aumento consideravel na conta de empréstimos e financiamentos de longo prazo de

924,40%. O Patriménio Liquido continuou apresentando diminuigéo, neste periodo de 8,20%.

4.3.2 Analise Vertical e Horizontal das contas do Demonstrativo de Resultados

Neste capitulo vamos analisar as contas do Demonstrativo de Resultado, de forma

vertical e horizontal, no periodo em estudo.
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Tabela 3: Analise Vertical do Demonstrativo de Resultados

31/12/2016| 31/12/2017 | 31/12/2018| 31/12/2019| 31/12/2020
Receita Liquida de Vendas Bens e/ou Servicos 100,00% 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Custo dos Bens e/ou Servios Vendidos -71,33% -69,11%| -69,66%| -6942% -12,75%
Lucro Bruto 28,67% 30,89%| 30,34% 30,58% 27,25%
Despesas Gerais ¢ Administrativas -11,61% -10,77%|  -11,09%|  -11,03%|  -10,80%
Reversdo (provisio) para riscos tributarios, trabalhistas e civeig -0,29% 0,05% -0,10% 0,01% -0,29%
Outras despesas operacionais liquidas -0,66% -0,20% -0,30% -0,27% -0,04%
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 0,05% 0,04% 0,03% -0,01% -0,01%
Resultado Operacional antes do Resultado Financeiro e 16,17% 20,01% 15.89% 19.28% 16,11%
Receitas Financeiras 5,17% 2,06% 1,89% 1,16% 1,25%
Despesas Financeiras -7,29% -4,12% -3,84% -5,78% -5,89%
Resultado Antes dos Tributos sobre o lucro 14,04% 17,95% 16,93% 14,67% 11,47%
IR e CSLL corrente -0,78% -147% -343% -3,76% -3,02%
IR e CSLL diferido -2,35% -3,02% -1,06% -0,16% 0,20%
Resultado Liquidos das Operacies Continuadas 10.91% 13.45% 12,44% 10,75% 8.65%
Lucro Liquido Consolidade do periodo 10,91% 13.,45% 12,44% 10,75% 8.65%

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

Fazendo a analise vertical da DR observamos o relevante valor de custo de servi¢os
vendidos, que representa 71,33% da receita total, no ano de 2016, o que reduz o Lucro Bruto
para 28,67%. O resultado operacional representa 16,17% e o resultado antes dos impostos
14,04%. Com a carga tributaria (IR e CSLL) o resultado liquido representa 10,91%.

Nos anos de 2017, 2018 e 2019 o custo dos servicos teve uma queda, ficando em
69,11%, 69,66% e 69,42%, fazendo com o Lucro Bruto passasse a representar 30,89%, 30,34%
e 30,58%. Em 2017 o Resultado Operacional representou 20,01% pois houve uma queda das
despesas gerais e administrativas (10,77%). Como as receitas e despesas financeiras também
diminuiram o resultando antes dos tributos representam 17,95% e o resultado liquido 13,45%.
Em 2018 e 2019 o resultado operacional teve uma representacédo de 18,89% e 19,28%, resultado
antes dos tributos 16,93% e 14,67% e lucro liquido diminuiu para 12,44% e 10,75%.

No ano de 2020 o custo dos servicos aumentou sua representatividade para 72,75%
fazendo com que o lucro bruto diminuisse para 27,25%. As despesas gerais e administrativas
também diminuiram fazendo com que o resultado operacional representasse 16,11% da receita
liquida. Tanto as receitas quanto as despesas aumentaram, fazendo com o resultado antes dos

tributos represente 11,47% e ap0s a carga tributaria o lucro liquido fechou em 8,65%.

Agora faremos a analise horizontal da DR.



Tabela 4: Andlise Horizontal do Demonstrativo de Resultados

47

16-17 17 - 18 18-19 19-20
Receita Liquida de Vendas Bens e/ou Servigos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Custo dos Bens efou Servigos Vendidos -3,10% 0,79% -0,34% 4.80%
Lucro Bruto 7,72% -1.76% 0,78% -10.89%
Despesas Gerais e Administrativas -7,26% 3,05% -0,58% -2,06%
Reversio (provisdo) para riscos tributarios, trabalhistas e cively ~ -118,08%| -281.42%)| -112,36%| -2541,22%
Outras despesas operacionais iquidas -69,06% 47.25%| -10,30% -85,83%
Resultado de Equivaléncia Patrimonial -26,66%| -13,73%| -133.94% -4.29%
Resultado Operacional antes do Resultado Financeiro e 23,79% -5,62% 2,09% -16,46%
Receitas Financeiras -60.10% -8,54%| -3831% 7,29%
Despesas Financeiras -43.45% -6,82% 50,31% 1,99%
Resultado Antes dos Tributos sobre o lucro 27.82% -5,68%| -13,35% -21.84%
IR e CSLL corrente 88.97%| 132.48% 0.64% -19.60%
IR e CSLL diferido 28.57%| -6489%| -8455%| -22251%
Resultado Liquidos das Operacies Continunadas 23.20% -7.50%|  -13,61% -19.57%
Lucro Liguido Consolidado do periodo 23,20% -7,50%|  -13,61% -19.57%

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

No periodo de 2016/2017 o custo dos servi¢os teve uma diminui¢édo de 3,10%, fazendo
com o Lucro Bruto aumentasse 7,72%. O resultado operacional aumentou 23,79%, com uma
queda de 7,26% nas despesas gerais e administrativas. As despesas financeiras diminuiram
43,45%, assim como as receitas, 60,10%, fazendo com o lucro liquido tivesse um aumento de
23,29%.

No periodo de 2017/2018 o lucro bruto diminuiu 1,76%, com um aumento das despesas
gerais de 3,05% e de outras despesas de 47,25% fazendo com o resultado operacional sofresse
uma queda de 5,62%. Neste periodo o lucro liquido diminuiu 7,50%.

Ja em 2018/2019 observamos o lucro bruto aumentou 0,78% e o resultado operacional
2,09%. Com a queda das receitas financeiras de 38,31% e o0 aumento de 50,31% das despesas

financeiras o resultado antes dos tributos diminuiu 13,35% e o resultado liquido 13,61%.

No periodo de 2019/2020 o custo dos servigos aumentou 4,80%, porém o lucro bruto
diminuiu 10,89%. Com a diminuicao das despesas gerais de 2,06%, 0 aumento das receitas em
7,29% e das despesas financeiras em 1,99%, o resultado antes dos tributos teve uma queda de

21,84%. ApoOs a carga tributaria, o resultado liquido apresentou uma diminuicao de 19,57%.
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4.4 Analise dos Indicadores

Apos a coleta das informacgdes contabeis da empresa em estudo, foram calculados os

indices que serdo apresentados e analisados neste topico.

4.4.1 Indices de Liquidez

Tabela 5: Anélise dos Indicadores de Liquidez

LIQUIDEZ 2016 2017 2018 2019 2020
LIQUIDEZ CORRENTE 2,28 1,98 2,30 1,99 1,69
LIQUIDEZ GERAL 0,68 0,73 0,69 0,43 0,54
LIQUIDEZ SECA 2,20 1,95 2,25 1,95 164
LIQUIDEZ IMEDIATA 0,99 1,05 1,29 1,08 0,94

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

A Liquidez Corrente representa a capacidade de pagamento das dividas da empresa a

curto prazo, e quanto maior este indice maior a capacidade da empresa em honrar seus
pagamentos.

Observa-se que a empresa manteve este indice de forma positiva, tendo em 2016 R$
2,28 e sendo seu melhor ano em 2018, quando para cada R$1,00 de divida no curto prazo, ela
possuia R$ 2,30 para saldar seu compromisso. Porém no ano de 2019 houve uma queda de
13,48% e decaindo 15,08% em 2020, quando obteve o indice de R$ 1,69%.

A Liquidez Geral demonstra a capacidade de pagamento a longo prazo da empresa,
considerando os valores que podem ser convertidos em dinheiro e dividas que assumiu com

terceiros a curto e longo prazo.

Observamos que os resultados ndo sdo satisfatérios, ja que em nenhum ano do periodo
estudado a empresa apresentou indices maiores de R$ 1,00. Para cada R$ 1,00 em dividas de
curto e longo prazo, em 2016 a empresa disponha de R$ 0,68 a receber em curto e longo prazo

para saldar suas dividas. No ano seguinte teve uma elevacao de 7,35%, porém voltou a cair nos
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anos seguintes, tendo seu pior desempenho em 2019, quando tinha apenas R$ 0,48 de valor
para cada R$ 1,00 de divida. No ano de 2020 teve uma elevacdo de 12,50%, dispondo de R$
0,54 de valor.

O indice de Liquidez Seca demonstra a capacidade de pagamento da empresa a curto

prazo, sem considerar a hipotese de venda de seu estoque.

No ano de 2016 a empresa apresentava um indice satisfatorio e mesmo no ano seguinte
tendo uma queda de 11,36% ainda assim conseguia efetuar os pagamentos sem a venda dos
estoques. Em 2018 voltou a aumentar este indice e nos anos de 2019 e 2020 apresentou queda
de 13,33% e 15,90% respectivamente. Seu pior desempenho foi em 2020, mas assim mesmo

tinha R$ 1,64 de valor para cada R$ 1,00 de divida, sem comprometer seu estoque.

A Liquidez Imediata relaciona as disponibilidades das empresas, sendo elas, as contas
Caixa, Bancos, Aplicacdes Financeiras e titulos para negociacgao a curto prazo, com o total do
Passivo Circulante, demonstrando a capacidade de pagamento imediata das dividas de curto

prazo da empresa.

Analisando os indices notamos que a empresa tanto no inicio do periodo quanto no final
esteve abaixo do indice. Seu melhor desempenho foi em 2018 quando possuia, para cada R$
1,00 de divida a curto prazo, R$ 1,29 de disponibilidades para honrar suas obrigacées. Em 2019
apresentou uma queda de 16,28% e em 2020 este indice caiu 12,96%, fazendo com que a
empresa tivesse somente R$ 0,94 de disponibilidades para cada R$ 1,00 de dividas no curto

prazo. Este foi o pior desempenho da empresa durante o periodo em estudo.

4.4.2 Indices de Endividamento

O endividamento geral apresenta quanto do total do Ativo da empresa € financiado por
capitais de terceiros. Sendo assim quanto mais baixo este valor, melhor, pelo fato de a empresa

ndo depender de terceiros, aumentando a participacdo de capital proprio na atividade fim.

Tabela 6: Anélise dos Indicadores de Endividamento

EMDIVIDAMENTO 2016 2017 2018 2019 2020
EMND. GERAL 0,49 0,52 0,55 0,65 0,68
PARTICIPACAO CAPITALDE 3 0,96 1,07 1,23 1,90 2,15
COMPOSICAQ ENDIVIDAMENTO 0,28 0,35 0,29 0,22 0,29

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados




50

Analisando a tabela acima, concluimos que durante todo o periodo a empresa apresentou
valores satisfatorios, tendo seu melhor desempenho em 2016, com um total de R$ 0,49. Nos
anos seguintes sempre houve aumento deste valor, em 2017 de 6,12%, 5,77% em 2018, 18,18%
em 2019 e 4,62% em 2020, ou seja, para cada R$ 1,00 de aplicacéo no ativo, R$ 0,68 pertencem
a capital de terceiros. Importante salientar que o fato de ndo ultrapassar o valor de R$ 1,00 é
muito bom, pois significa que a empresa ndo depende de capital de terceiros, aumentando assim

a participacédo de capital proprio.

A Participacdo de Capital de Terceiros demonstra o financiamento da empresa no que
se refere ao capital de terceiros para cada real de seu capital proprio, representando uma margem
de seguranca com o propdésito de depender menos de recursos de terceiros e com capacidade de

resistir a condigdes financeiras do mercado.

Analisando 0s numeros vimos que apenas no primeiro ano a empresa apresentou valores
satisfatorios, R$ 0,96 de valor. Nos anos seguintes este valor somente aumentou
gradativamente, tendo seu pior desempenho no ano de 2020, onde apresentou o valor de R$
2,15, o que significa que para cada R$ 1,00 de capital préprio da empresa, R$ 2,15 sdo de
recursos de terceiros. 1sso ndo é bom, pois depende dos recursos de terceiros para suprir suas
necessidades. Do ano de 2016 até o ano de 2020 a empresa teve um aumento de 123,96% neste

indice.

A Composicado do Endividamento mostra quanto a empresa tera de pagar a curto prazo
para cada real do total das obrigacdes existentes. Quanto menor esse indicador, melhor para a
empresa, pois representa um valor maior a ser pago a longo prazo, o que indica que a empresa

tera mais tempo para buscar recursos a fim de saldar suas obrigagoes.

Observamos que os valores apresentados pela empresa séo positivos, pois em todos 0s
anos mantiveram-se abaixo de R$ 1,00. Seu melhor desempenho foi no ano de 2019, quando
apresentou R$ 0,22 de valor e mesmo no ano de 2020 tendo um aumento de 31,82%, este valor
manteve-se positivo, R$ 0,29, ou seja, para cada R$ 1,00 de capital de terceiros, R$ 0,29 vence
a curto prazo. Sao indices satisfatdrios, pois significa que a empresa possui dividas baixas no

curto prazo, tendo um periodo maior para captar recursos para saldar suas obrigacgdes.

4.4.3 Indices de Rentabilidade
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Nos indices de Rentabilidade temos a Taxa de Retorno sobre o Investimento que é
obtido através da divisao do lucro liquido das empresas pelo seu ativo total, ou seja, é a taxa de
retorno que avalia qual o valor de lucro liquido para cada R$ 1,00 de investimentos que sdo

realizados, e quanto mais elevado for o valor, melhor, pois apresentara maior lucratividade.

Tabela 7: Analise dos Indicadores de Rentabilidade

RENTABILIDADE 2016 2017 2013 2013 2020
TAXA RETORNO S/INVESTIMENTO 7,61% 9,09% 8,48% 6,13% 4,65%
TAXA RETORNO 5/ PL 15% 18,79% 18,95% 17,76% 14,68%

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

Nota-se que a empresa Fleury apresentou lucro em todos os anos do estudo, iniciando o
periodo com um lucro de R$ 228.749, sendo 2019 o que mais se destaca, com um aumento de
19,45%, registrando um lucro de R$ 320.618. Nos periodos seguintes houve uma queda, mas
assim mesmo a empresa registrou lucro em todos os anos. Em 2018 teve uma queda de 6,71%
devido ao aumento das despesas. No ano seguinte obteve uma nova queda de 27,71%,
registrando um lucro de R$ 312.317 e finalmente em 2020 caiu 24,14%, mas assim mesmo seu
lucro foi de R$ 256.961. Podemos observar que nos dois Gltimos anos a receita diminuiu e as

despesas financeiras apresentaram uma consideravel elevacao.

A Taxa de Retorno sobre o PL refere-se a quanto as empresas ganharam de lucro liquido
para cada R$ 1,00 de recursos préprios investidos na empresa, e quanto maior o valor, melhor,

pois demonstra o retorno sobre o que foi investido.

Observamos na empresa Fleury que este indice se mostrou muito positivo ao longo do
periodo em estudo, iniciando com 15% de valor, aumentando 25,27% no ano seguinte e em
2018 mostrando minima variacdo. J& em 2019 diminuiu 6,28% e 17,34% em 2020, fechando o
periodo com 14,68% de valor. Seguindo o raciocinio do indice anterior, justifica-se tais
alteracdes devido a diminuicédo da receita e aumento das despesas financeiras, ressaltando que

assim mesmo a empresa ndo apresenta prejuizo.
4.4.4 Indices de Lucratividade

A Lucratividade sobre as vendas demonstra o retorno liquido dos investimentos

baseando-se no total das vendas em um determinado periodo, apresentando a lucratividade
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gerada, sendo que quanto maior, melhor, pois representa quanto de valor esta atingindo por

cada real vendido.

Tabela 8: Analise dos Indicadores de Lucratividade

LUCRATIVIDADE 2016 2017 2018 2019 2020
LUCRATIV SOBRE AS VENDAS OU ML 10,91 13,45 12,44 10,75 8,65
|LUCRATWIDADE OPERACIOMAL 16,17 20,01 18,89 19,28 16,11
LUCRATIVIDADE BRUTA 28,67 30,89 30,34 30,58 27,25

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

Analisando a tabela acima podemos ver que a empresa obteve sucesso pois seus indices
séo todos positivos, sendo 10,91% em 2016 e aumentando 23,28% para 2017, ano que
apresentou seu melhor desempenho. Nos anos seguintes houve uma diminuic¢do, sendo que em
2018 estava com 12,44%, caindo para 10,75% em 2019 e em 2020 8,65%, seu pior desempenho.

Na lucratividade operacional vemos quanto o lucro operacional representa das vendas
liquidas, considerando-se que o lucro operacional nesse indice é o lucro antes do resultado

financeiro, e quanto maior, melhor.

Observamos que os indices da empresa sdo muito positivos, iniciando em 2016 com
16,17% e tendo um aumento de 23,75% no ano seguinte, que foi 0 ano com melhor resultado,
apresentando 20,01% de valor, o que significa que para cada R$ 1,00 de vendas liquidas a
empresa alcancou um lucro operacional de 20,01%. Em 2018 apresentou uma queda de 5,60%
mas em 2019 aumentou 2,06% voltando a cair 16,44% em 2020. Mesmo com essas quedas 0
indice permaneceu positivo, lembrando que tais oscilagfes se deram devido a receita e ao fato

de ndo considerar o resultado financeiro, sendo assim o IR também néo.

Na Lucratividade Bruta comparamos o lucro bruto com o total de receitas de vendas,
demonstrando qual foi o lucro bruto obtido pela empresa para cada real vendido, sem considerar

as despesas.

Novamente no ano de 2017 a empresa apresentou seu melhor desempenho, com 30,89%
de lucratividade bruta para cada R$ 1,00 de venda. Em 2016 este indice era de 28,67%. De 2017
para 2018 teve uma queda de apenas 1,78% e caiu nos anos seguintes tambem, sendo que em
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2020 estava com 27,25%. Tais indices mantiveram-se sempre positivos pelo fato de que a

receita sempre se manteve superior ao custo dos servicos, nunca tendo tido prejuizos.

4.4.5 Termdmetro de Kanitz

O Termbmetro de Kanitz consiste em encontrar o fator de insolvéncia das empresas,
servindo de parametro para prever a faléncia das mesmas, sendo que, quanto maior o valor,

melhor, pelo fato da empresa possuir menos possibilidade de vir a falir.

Através do conhecimento sobre o Termdmetro de Kanitz, sabe-se que os valores que
ficam entre 0 e 7 sdo considerados fatores de solvéncia, ou seja, apresentando menor
possibilidade de faléncia das empresas; ja valores entre 0 e -3 sdo considerado fator de
penumbra, ou seja, requerem cuidados extras, em que o fator de insolvéncia sdo é suficiente
para analisar o estado das empresas. Os valores que ficam abaixo de -3 sdo chamados de fatores
de insolvéncia, ou seja, as empresas encontram-se em situacao desfavoravel, com alto risco de

decretar faléncia

A seguir vamos analisar os indices que demonstram todos os fatores de insolvéncia da

empresa em estudo, no periodo de 2016 a 2020.

Tabela 9: Termdmetro de Kanitz para os anos de 2016 a 2020 — Fleury SA

2016 017 2018 2019 2020
TK 6,22 5,69 6,30 4% 40

Fonte: elaborada pela autora de acordo com os dados coletados

Podemos observar que a empresa apresenta fator de solvéncia durante todo o periodo,
sendo o0 melhor ano em 2018 e o pior em 2020. No inicio do periodo temos o indice de 6,22,
considerado muito bom, porém no ano seguinte apresentou uma queda de 8,52%, tendo
aumentando 10,72% de 2017 para 2018. Em 2019 voltou a cair, registrando o indice de 4,98 e
finalmente em 2020 caiu mais 15,66%, ficando com o indice de solvéncia de 4,20. Nota-se que
estes valores apresentados sdo extremamente satisfatorios, mesmo tendo apresentado queda,

porém a empresa nao apresenta riscos de faléncia.
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4.5 Andlise dos Relatorios de Administracao

Neste capitulo faremos uma analise dos relatorios da administracdo de cada ano. Assim,
serdo apresentadas as informacgdes consideradas relevantes para o objetivo proposto no
trabalho.

Relatorio Administrativo do ano de 2016:

> Fazer parte do segmento intermediario e premium do setor, com exceléncia nos produtos
e servicos oferecidos. Mesmo com a queda do numero de beneficiarios de planos de
salide, a empresa apresentou crescimento em todas as linhas de negocios e marcas;

> Aumento do portfélio em diferentes ndcleos de especialidades médicas. Implantacdo de
80 novos produtos, tornando o conhecimento cientifico e os avangos da medicina
competéncias centrais nas estratégias do grupo;

» Governanga Corporativa: prestacdo de contas com o mercado, a fim de divulgar seus
resultados, tornando-se uma empresa transparente, criando diversos comités em cada

area da empresa.

Relatorio Administrativo do ano de 2017:

» Aumento da receita em todos os segmentos de atuacdo: manter o foco na oferta de
produtos e servigos com exceléncia, fazendo com mais clientes busquem a empresa,
aumentando assim a receita;

> Préticas e processos alinhados com os mais altos principios de transparéncia, equidade,
prestacdo de contas, responsabilidade corporativa e socioambiental. Esse foi um
processo natural para a Companhia, uma vez que antes de listar suas acdes na Bolsa de
Valores, ja havia uma administracdo compartilhada entre diretoria e Conselho de
Administracdo, com a participacdo de conselheiros independentes;

» Crescimento no volume financeiro e participagdo nos principais indices da Bolsa

Brasileira.
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Relatorio Administrativo do ano de 2018

>

>

>
>

Crescimento em todas as linhas e marcas, aumentando o numero de beneficiarios de
planos de satde em 0,4%;

Atuacdo pelos mais elevados padrdes de Governanga Corporativa: tem suas acdes
negociadas sob o codigo FLRY3 no segmento Novo Mercado da B3, segmento de
listagem especial da Bolsa brasileira que exige a adocdo do mais elevado padréo de
Governanca Corporativa;

Adocao de um organograma que atende as melhores praticas de mercado;

Crescimento de 10.2% no volume financeiro médio diario emrelacdo a 2017 e presenca
nos principais indices da Bolsa brasileira Em 2018, as acGes do Grupo Fleury
encerraram 0 ano cotadas a R$ 19,7. A Companbhia finalizou o0 ano com 316.113.442

acoes, resultado de quatro aumentos de capital.

Relatorio Administrativo do ano de 2019

>

Crescimento em todas as linhas e marcas, mantendo estavel o nUmero de beneficiarios

de planos de satde, mediante o cenario desafiador;

> Atuacdo pelos mais elevados padroes de Governanca Corporativa: tem suas acoes

negociadas sob o codigo FLRY3 no segmento Novo Mercado da B3, segmento de
listagem especial da Bolsa brasileira que exige a adocdo do mais elevado padréo de
Governanga Corporativa;

» Adocédo de um organograma que atende as melhores praticas de mercado;

>

Crescimento de 54,3% na cotagdo da acdo em relacdo ao ano anterior e presenca nos
principais indices da Bolsa brasileira em 30 de dezembro 2019, as a¢bes do Grupo
Fleury encerraram cotadas a R$ 30,53. O volume financeiro médio diario de negociacao

das acdes atingiu R$ 44,0 milh6es em 2019.

Relatorio Administrativo do ano de 2020

>

Mesmo com o nimero de desempregos aumentando principalmente devido a pandemia
0 nimero de beneficiarios de planos de saide teve um leve crescimento, fazendo com

que o grupo Fleury continuasse em crescimento em suas linhas;
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» Atuacdo pelos mais elevados padroes de Governanca Corporativa: tem suas acoes
negociadas sob o codigo FLRY3 no segmento Novo Mercado da B3, segmento de
listagem especial da Bolsa brasileira que exige a adocdo do mais elevado padréo de
Governanca Corporativa;

» QOrganograma corporativo que atende as melhores préaticas de mercado e a governanga
é suportada pelas estruturas que integram o Sistema de Controles Internos: Auditoria
Interna, Compliance, Gestao de Riscos e Seguranca da Informacao;

» Investimento em inovagédo, Pesquisa e Desenvolvimento permitiu a criacdo de diversos
tipos de testes para deteccdo do virus SARS-CoV-2, responsavel pela pandemia da
COVID-19. De fevereiro de 2020 até fevereiro de 2021 foram realizados 1,1 milhdo de
testes;

» Ao longo do ano de 2020, o Grupo Fleury desenvolveu 25 projetos de pesquisa
relacionados a COVID-19, em parceria com startups, universidades, hospitais e outras
instituicoes;

» Presenca nos principais indices da Bolsa Brasileira. Encerrou 0 ano com suas agoes
cotadas a R$ 27,02 e um volume financeiro de negociacdo das acBes que atingiu R$
63,5 milhdes no ano. A Companhia finalizou 0 ano com 317.366.103 agdes;

» Também no ano, a Companhia passou a integrar, pela primeira vez, o indice Dow Jones
de Sustentabilidade da Bolsa de Valores de Nova York, na carteira DJSI Emerging
Markets 2020/2021. A carteira é composta por 100 empresas, das quais apenas nove sao
brasileiras, sendo o Grupo Fleury a Unica empresa do setor de Salde nas Américas a

fazer parte do indice.

Analisando os topicos acima, em cada ano de estudo, podemos observar que a empresa
se preocupa com 0s produtos e servigcos oferecidos, procurando sempre inovar e oferecer
novidades ao mercado. A cada ano busca inovar a oferta aos seus clientes, fazendo com que

tenha um crescimento em todas as areas.

A prestacdo de contas também faz parte da rotina, tendo responsaveis em cada setor,
com reunifes mensais para avaliar os nimeros e um organograma eficiente. Sua entrada no
mercado de capitais faz com a empresa cresga ainda mais, aumentando seu volume
financeiro. Todos esses cuidados fazem da empresa destaque no mercado e também na

busca por a¢des, tendo um bom crescimento em suas cotacgdes, ano apos ano.
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Com a chegada da pandemia do Covid 19, podemos observar que 0 grupo soube se

portar no mercado, sabendo lidar com essa situagdo delicada, fazendo deste cenario um

gatilho para seu crescimento no mercado.

4.6 Analise dos Relatorios do Balango Social da Empresa

Agora vamos analisar o Balanco Social feito pela empresa durante o periodo em estudo

e consideradas pertinentes para o0 objetivo proposto no trabalho.

Balanco Social do ano 2016:

>

Projeto Voluntarios do Sertdo: assisténcia social, saude, seguranca alimentar e
nutricional para comunidades do sertdo brasileiro. Neste ano realizou quase 3 mil
atendimentos medicos e distribuiu 2,7 toneladas de alimentos. Oferece exames como
mamografia, colposcopia, eletrocardiograma além de atendimentos nutricionais;
Conecta Saude: conscientizacdo de alunos de escola publica sobre DST e gravidez na
adolescéncia. O projeto atua em Sao Paulo, Parana, Bahia, Pernambuco e Rio Grande
do Sul;

Programa DOM: busca melhorar o atendimento em saude, formar profissionais
qualificados e contribuir para melhorar o cenério da salde;

Monitora e controla o descarte, a segregacdo 0 armazenamento e 0 transporte de
residuos perigosos e nao perigosos. A destinacdo dada a cada um deles é definida de
acordo com o seu tipo e € baseada nos critérios do Sistema de Gestdo Ambiental e na
legislagdo vigente;

Projeto Desafio Saudavel: competicdo entre as unidades para diminuir o indice de
geracdo de residuos, bem como o controle de gastos de energia elétrica e agua;
Respondente do Carbon Disclosure Program (CDP): programa que reune dados e
analises sobre a emissdo de gases causadores do efeito estufa e sobre como as empresas
tratam as mudancas climaticas em sua gestao.

Relacionamento meédico: buscando gerar e compartilhar conhecimento médico, a
companhia promove a¢es internas de estudos cientificos, apoiando a participacdes dos

médicos em congressos nacionais e internacionais.
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> Busca pela elevacédo de indicadores de satisfagdo e recomendacéo junto aos clientes;

» Investimentos em formacéo e atualizacdo de profissionais, fazendo com que o turnover
anual sofresse uma queda;

> Revisdo do codigo de conduta, enfatizando os valores que devem reger a conduta de

todos os funcionarios.

Balanco Social do ano de 2017

» Projeto voluntarios do sertdo: realizou mais de 4 mil atendimentos na Bahia, com
inimeros exames oferecidos;

> Projeto Conecta Saude em escolas publicas para conscientizacéo de jovens, tendo feito
mais de 700 atendimentos;

» Programa DOM, que busca formar e qualificar profissionais;

> Programas de mutirdo de salde nas cidades onde a empresa possui operacao;

> Incentiva e orienta a relacdo do individuo com sua saude, impulsionando a inovagéo, a
integracéo e a utilizacdo dos recursos e servigos de saude no Brasil;

> Adesdo a iniciativas voluntarias como desenvolvimento sustentavel; pacto global das
Nac¢Oes Unidas; principios de empoderamento das mulheres; compromisso com a ética
e a integridade; Pacto pela integridade e contra a corrupcao;

» Adocédo de uma série de medidas visando a eficicia no uso de energia. Destacam-se a
compra de energias renovaveis, avancos em telemetria, uso de iluminagdo LED, troca
de equipamentos por novos que CONSOMemM menos energia e conscientizagcdo dos
colaboradores quanto ao uso racional dela.

» Monitora e controla o descarte, a segregacdo o armazenamento e o transporte de
residuos perigosos e nao perigosos.

» Elabora e publica, no Registro Publico de Emissdes do GHG Protocol, o inventario
anual que contabiliza suas emissdes diretas e indiretas de gases de efeito estufa (GEE);

» Inovagdo em produtos e servigos. Em 2017 foram 138 novos produtos;

> Desenvolvimento do projeto “Area Técnica do Futuro”, que incrementard o parque
tecnoldgico, a capacidade produtiva e a eficiéncia operacional da Companhia no médio
e longo prazo. Em 2017, a Companhia finalizou a RFP (request for proposal) aos
principais fornecedores de tecnologia e de insumos em medicina diagnostica;

» O Grupo Fleury foi pioneiro na area de medicina diagndstica na implantagdo de um

Sistema de Gesté&o Integrado certificado pelas normas ISSO 9001 (Gestéo da Qualidade)
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e ISSO 14001 (Gestdo Ambiental), o que reflete a sua preocupacdo com a qualidade, o

meio ambiente, a melhoria continua dos procedimentos e a sustentabilidade;

> Relacionamento médico: buscando gerar e compartilhar conhecimento medico, a

companhia promove agdes internas de estudos cientificos, apoiando a participacdes dos

médicos em congressos nacionais e internacionais.

» Qualificacdo da equipe de profissionais.

Balanco Social do ano de 2018

>

Projeto VVoluntarios do Sertdo: em 2018 estiveram em Santaluz na Bahia realizando
mais de 5 mil atendimentos para a populacéo;

Projeto Conecta saude: conscientizacdo de alunos de escolas publicas para temas
relacionados a gravidez na adolescéncia, prevencdo de Aids e outras DSTs. O
projeto atua em Sdo Paulo, Parani, Rio de Janeiro, Bahia, Distrito Federal,
Pernambuco e Rio Grande do Sul, atendendo mais de mil jovens em 2018;
Programa DOM: projeto alinhado ao foco de atuagé@o social corporativo com foco
na disseminacdo de conhecimento e capacitacdo em salde. Dividido em trés
vertentes — individuo, terceiro setor e sociedade — o programa busca melhorar o
atendimento em saude, formar profissionais qualificados e contribuir de modo mais
abrangente para a melhoria do cenario de saide. Em 2018, 12 instituicGes foram
capacitadas;

Realizacdo de mutirGes de saude nas cidades nas quais a empresa possui operacao.
Em outubro, més que marca o combate ao cancer de mama, todas as regionais do
Grupo abriram as portas de pelo menos uma unidade para o atendimento voluntario
de pacientes da rede publica de satde. Nesta acdo, denominada Domingo Rosa, hove
unidades de atendimento foram abertas, sendo atendidos cerca de 1,2 mil pacientes
e realizados mais de 3,5 mil exames;

Monitoramento e controle do descarte, armazenamento e transporte dos residuos
perigosos e ndo perigosos provenientes de sua operacdo. A destinacdo dada a eles é
definida conforme seu tipo e é baseada em critérios fundamentados nos
procedimentos do Sistema de Gestdo Ambiental e na legislacéo vigente;

Controle do consumo de energia, 4gua e geracao de residuos;

Adesdo a uma séria de iniciativas voluntarias, que sdo assumidas com entidades

setoriais nacionais e internacionais: desenvolvimento sustentavel; pacto global das
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Nac¢Oes Unidas; principios de empoderamento das mulheres; compromisso com a
ética e a integridade; Pacto pela integridade e contra a corrupcao;

Investimentos em conhecimento cientifico e inovacdo: Em 2018, foram realizadas
grandes inovacdes envolvendo novos produtos e alteracbes de metodologia
desenvolvidos dentro do Grupo Fleury. Alcangou-se a marca de 177 produtos
implantados, o que representou um aumento de 28%;

Desenvolvimento de 51 projetos de pesquisa, sendo que 80% deles em parcerias
com Universidades e InstituicOes de pesquisa. Além disso foram estabelecidas
parcerias técnico-cientificas com diferentes instituigdes. Dentre elas destacam-se as
aliancas com o Hospital Sirio Libanés e o Grupo Sabin, buscando a aproximacao
das empresas em inovacgédo e conhecimento médico;

Busca gerar o compartilhamento de conhecimento médico, através de estudos
cientificos;

Busca pela qualificacdo da sua equipe de profissionais, encerrando 2018 com 9,4

mil colaboradores, um aumento de 8,0% em relacé@o ao ano anterior.

Balanco Social do ano de 2019

>

Projeto Voluntarios do Sertdo: em 2019 estiveram em PogGes na Bahia realizando
mais de 7 mil atendimentos para a populacéo;

Projeto Conecta salde: conscientizacdo de alunos de escolas publicas para temas
relacionados a gravidez na adolescéncia, prevencdo de Aids e outras DSTs. O
projeto atua em S&o Paulo, Parand, Rio de Janeiro, Bahia, Distrito Federal,
Pernambuco e Rio Grande do Sul, atendendo 1.700 jovens em 2019;

Programa DOM: projeto alinhado ao foco de atuag&o social corporativo com foco
na disseminacdo de conhecimento e capacitacdo em salde. Dividido em trés
vertentes — individuo, terceiro setor e sociedade — o programa busca melhorar o
atendimento em saude, formar profissionais qualificados e contribuir de modo mais
abrangente para a melhoria do cenério de salde;

Realizacdo de mutirGes de saude nas cidades nas quais a empresa possui operacgao.
Em outubro, més que marca o combate ao cancer de mama, todas as regionais do
Grupo abriram as portas de pelo menos uma unidade para o atendimento voluntério

de pacientes da rede publica de salde. Nesta acdo, denominada Domingo Rosa, 10
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unidades de atendimento foram abertas, sendo atendidos cerca de 1,2 mil pacientes
e realizados 15.000 exames;

> Realizou aportes via leis de incentivo fiscal, priorizando quatro projetos
incentivados por meio da Lei Federal de Incentivo a Cultura e dois projetos
incentivados pela Lei do Esporte. O valor total aportado nos seis projetos foi de R$
2,3 milhdes;

» Monitoramento e controle do descarte, armazenamento e transporte dos residuos
perigosos e nNdo perigosos provenientes de sua operagdo. A destinacdo dada a eles €
definida conforme seu tipo e €é baseada em critérios fundamentados nos
procedimentos do Sistema de Gestdo Ambiental e na legislacéo vigente;

» Controle do consumo de energia, agua e geracédo de residuos;

» Adesdo a uma séria de iniciativas voluntarias, que sdo assumidas com entidades
setoriais nacionais e internacionais: desenvolvimento sustentavel; pacto global das
NacGes Unidas; principios de empoderamento das mulheres; compromisso com a
ética e a integridade; Pacto pela integridade e contra a corrup¢éo;

» Investimentos em conhecimento cientifico e inovacéo: realizadas grandes inovagoes
envolvendo novos produtos e alteracdes de metodologia desenvolvidos dentro do
Grupo Fleury;

» Desenvolvimento de 58 projetos de pesquisa, sendo que 75% deles em parcerias
com Universidades e InstituicGes de pesquisa;

» Busca gerar o compartilhamento de conhecimento meédico, através de estudos
cientificos;

» Busca pela qualificacdo da sua equipe de profissionais, encerrando 2019 com 10 mil

colaboradores, um aumento de 3,7% em relag&o ao ano anterior.

Balanco Social do ano 2020

> Inventiva e orienta as pessoas quanto a salde, buscando sempre inovar e utilizar de
forma eficiente seus recursos. Em 2020 39 unidades de atendimento abriram suas portas
para realizacdo de mais de 2.500 exames para cerca de 900 pacientes;

> Iniciativas sociais de modo remoto, a fim de adequar a atuacdo social da Companhia as

limitacOes de ocupacéo e distanciamento social. Em parceria com o Hospital Sirio-
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Libanés, foi realizado o Telecorona Solidério, iniciativa que contou com cerca de 30
médicos voluntarios, fornecendo orientacGes por videochamada acerca de medidas
preventivas e direcionamento de casos suspeitos para a populacéo atendida pelo projeto
Abrace seu Bairro na regido da Bela Vista, na Cidade de S&o Paulo. Em parceria com o
Instituto Bob Burnquist, foram doadas 5.000 mascaras cirdrgicas a hospitais da Baixada
Fluminense. Em parceria com o Hospital Beneficéncia Portuguesa, foi desenvolvido o
protocolo de retorno as aulas para o Instituto Acaia, que atua com atividades
educacionais;

Realizou 25.400 exames de RT-PCR ao Governo do Estado de S&o Paulo a preco de
custo, financiados por uma parceria entre Fleury, Coca-Cola Brasil, Coca-Cola Femsa
e Bradesco Saude. Com o apoio da Cielo, foram realizados 4.200 exames de sorologia
para os funcionarios do Instituto do Coracdo (Incor), e cerca de 300 exames para as
Casas André Luiz, em Sdo Paulo. Financiados pelo fundo Todos pela Saude, foram
realizados, a preco de custo, 11.500 RT-PCRs para instituicdes de longa permanéncia
atendidas pelo Projeto CoronaZero, do Rotary Brasil. E a marca a+ Medicina
Diagnostica doou, ainda, 35 RT-PCRs para a testagem dos habitantes da Republica de
Acolhida da Casa 1, em Sao Paulo, que atua com o apoio as pessoas LGBTQIA,;
Monitora e controla a segregacdo, o descarte, 0 armazenamento e 0 transporte dos
residuos perigosos e ndo perigosos provenientes de sua operacdo. A destinacdo dada a
eles € definida conforme seu tipo e é baseada em critérios fundamentados nos
procedimentos do Sistema de Gestdo Ambiental e na legislacéo vigente;

Controle do uso de energia elétrica, agua e descarte de residuos. Dentre essas acdes
destaca-se a compra de energias renovaveis, avancos em telemetria, instalacdo de
iluminacdo LED, troca de equipamentos por modelos com menor consumo de energia
ou selo Energy Star, compra de energia no mercado livre, sistemas de reutilizagio de
agua — tais como as iniciativas em andamento de reaproveitamento de agua do sistema
de tratamento da Central Técnica em Sao Paulo, revisdo de processos com vistas a
reducdo do consumo de materiais e desperdicios, além de campanhas e inciativas para
conscientizacéo dos colaboradores quanto ao uso racional. O grupo ainda fechou acordo
com a GreenYellow para a contratacdo de 4,5 MWp em energia solar. O recurso
contratado ira abastecer 47% da energia consumida pelo Grupo Fleury no Rio de
Janeiro;

Adesdo a uma séria de iniciativas voluntarias, que sao assumidas com entidades setoriais

nacionais e internacionais: desenvolvimento sustentavel; pacto global das Nacgdes



63

Unidas; principios de empoderamento das mulheres; compromisso com a ética e a
integridade; pacto pela integridade e contra a corrupcéo;

> No total, no ano de 2020, mais de 320 novos produtos e alteragdes de metodologia foram
implantados. Esse nimero é o dobro de 2019 e mostra como 0 setor de Pesquisa e
Desenvolvimento da Companhia esta em pleno crescimento. No ano, a Companhia
investiu R$ 14 milhdes em P&D, destinados especificamente a novos testes e
metodologias;

» O ano teve um marco importante para a Companhia, com o langamento de Sadde iD,
Plataforma de Salde baseada na ciéncia de dados e inteligéncia artificial, que combina
tecnologia para proporcionar um melhor cuidado ao individuo, de forma inteligente e
coordenada, integrando produtos e servicos de saude, garantindo mais qualidade e
eficiéncia na gestdo e jornada de saude do paciente;

» Em 2020 o grupo langou o Pupilla, plataforma digital que une tecnologia e curadoria
médica para trazer contetdo educacional de alta qualidade feito por médicos e para
médicos;

> Investimentos em empresas digitais, para oferta de solugdes que utilizam os dispositivos

portéteis para a realizagdo de exames clinicos a distancia, via telemedicina;

> Acles internas de estudo cientifico, apoiando a participacdo de seus médicos em
congressos nacionais e internacionais. Em 2020 foram 149 materiais cientificos e mais

de 100 reunides de especializacbes médicas;

> Constante qualificacdo da sua equipe de profissionais. Encerrou 2020 com 11,2 mil
colaboradores, 12,5% a mais do que no ano anterior. Os investimentos em formagéo e

atualizacdo dos profissionais totalizaram R$ 2,2 milhdes.

Através do Balango Social vemos como a empresa Se preocupa COm Seus
trabalhadores, seus clientes, com 0 meio ambiente e com a sociedade em geral. Os projetos para
que as comunidades mais carentes tenham acesso a exames e a uma alimentacdo mais saudavel
fazem do grupo Fleury destaque no setor. A cada ano podemos observar que exames S0
disponibilizados para a populagdo mais carente, assim como a educagéo aos jovens de escolas
publicas, tendo esclarecimentos sobre doencas e formas de prevencdo. Acdes voluntarias se

fazem presente no dia a dia da empresa, todos 0s anos.
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Outro fator importante é a preocupacao com o0 meio ambiente o descarte dos residuos
de forma correta, tomando consciéncia de que tais gestos ndo causardo danos futuros ao planeta.
A constante busca pelo racionamento de energia e agua faz parte da jornada da companhia, bem

como a conscientizac@o de seus colaboradores para um uso responsavel da mesma.

A constante preocupacdo com seus colaboradores também é destaque na empresa.
Torna-los aptos a desenvolverem um bom trabalho, mantendo uma qualidade de vida dentro da
empresa, para que assim desempenhem bem seus papeis, oferecendo seus melhores servigos
aos clientes e assim sentindo-se capazes e Uteis em suas funcbes. Nota-se a importancia que o
grupo da para as pessoas, sejam elas colaboradores, seus familiares, clientes ou a sociedade em

geral.

Com a Pandemia buscou inovar e preparar os profissionais para prestar servicos de
qualidade para a populacdo num momento muito delicado. Novos exames, testes e mais

qualificacdes foram uma constante no grupo.

O numero de colaboradores se manteve em constante elevacdo, devido ao alto
investimento que a companhia tem em formacéo e atualizacdo de seu pessoal, item importante

ja que se percebe o crescimento da empresa no mercado.

E claro o fato que o grupo Fleury tem como principal preocupagio seus clientes,
colaboradores, sociedade e 0 meio ambiente, seguindo na luta para ser uma empresa melhor e

levando consigo todos a sua volta, sempre com muita responsabilidade.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O mercado de capitais tem se tornado muito competitivo nos ultimos anos. Para
ingressar neste mercado € preciso ter algum conhecimento para evitar prejuizos, bem como as

empresas que fazem parte deste mercado devem ser atrativas e saudaveis.

Todo investidos deve atentar-se a varios fatores determinantes na hora de investir seus
recursos nas acoes de determinada companhia. Mas o que deve-se levar em consideracdo nesta
hora? Como saber se a empresa X tem capacidade de dar o retorno desejado ao investimento?
O contador tem a capacidade de auxiliar nesta hora, fazendo um estudo da situagdo financeira

da empresa.

Através deste estudo vamos analisar a situacdo do Grupo Fleury no periodo de 2016 a
2020, analisando seus numeros e relatérios para concluirmos se ela € ou ndo uma boa opcao
para quem busca investir em acdes. Para tanto foram feitas pesquisas bibliograficas para
contextualizar a analise e buscar maior conhecimento sobre o tema, fazendo em seguida a

analise de seus indices.

Apos a pesquisa e com os calculos todos apurados, concluiu-se que a empresa manteve
seus indices de forma positiva, mesmo em anos que ocorreram algumas quedas. O resultado

final sempre foi positivo, sem que gerasse preocupacoes.

De modo geral todos os indices foram bons, com Rentabilidade e Endividamento
satisfatdrios e positivos, mesmo tendo apresentado periodos com a liquidez abaixo do esperado.
O Termbmetro de Kanitz sempre apresentou valores positivos e solventes, 0 que comprova a

boa saude financeira da empresa.

Através dos Relatorios Administrativos notamos que o grupo esta sempre buscando
inovar e qualificar seus produtos e servicos para manter-se numa posicdo de destaque no
mercado. Seu crescimento na bolsa de valores é prova de que esta crescendo ano apos ano.
Diante de um cenario totalmente novo que ocorreu devido a Pandemia do Covid 19, ela soube
como se portar, buscando oferecer solugbes aos seus clientes, dando suporte aos seus

colaboradores e assim crescendo e destacando-se ainda mais em seu meio.

Com o Balango Social notamos a preocupagdo com 0 meio ambiente, com as pessoas,
principalmente as com menos condi¢des, as quais conseguem ter acesso a inimeros exames

através de projetos sociais que o grupo faz parte.
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Com seu trabalho eficiente e responsavel, sua posicao sé cresce, tendo encerrado 0 ano
de 2020 com uma boa cotacdo na bolsa, sendo R$ 27,02 cada acdo. Isso certamente atrai mais
e mais investidores interessados em aplicar seus recursos numa empresa que Se preocupa nao
somente em angariar lucros para si mesma, mas que tem responsabilidades com o ser humano

e também com o planeta.

Sendo assim podemos concluir que sim, o Grupo Fleury conseguiu manter sua satde
financeira durante todo o periodo estudado, mantendo-se sempre numa posicéo de destaque no

mercado de capitais.

Aos investidores cabe analisar, além dos indices da empresa, onde verdo se ela esta
tendo lucros sendo assim saudavel financeiramente, 0s projetos que a empresa apoia e mantém.
Uma empresa boa de se investir € aquela que gera lucros, é solvente e seus indices sao positivos,
mas também ¢ aquela que se preocupa com seu intangivel. Uma empresa com responsabilidades
sociais certamente € muito mais atrativa no mercado de capitais, e 0 Grupo Fleury certamente

€ uma delas.
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