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Resumo

O presente artigo pretende discutir que a captdedecursos, através de capital de risco,
vem-se tornando uma alternativa para 0s empresapi@es necessitam de recursos
financeiros para os investimentos em suas empres@ara ter acesso certo aos
investimentos disponiveis pelos capitalistas d=rias empresas devem conhecer o que
0s investidores exigem quando buscam novos empreenths para investir. Este estudo
se dispbe a analisar as caracteristicas dos piedipdices de investimentos brasileiros
de capital de risco, com o objetivo de auxiliareospreendedores que buscam recursos
financeiros por meio dessa modalidade de concedsacapital. Na escolha de uma
empresa para aplicar o capital, os investidoresficaan trés principais atributos:
irreversibilidade, incerteza e possibilidade deaadinto, potencial de crescimento e
equipe gerencial competente. Os empresarios utilizaanalise financeira, visando
otimizar os resultados e criar novas situacoes pampresa, tornando-os adequados a
investimentos de capital de risco.

Palavras chavesCapital de Risco, Investidores, Andlise Financeira
Abstract

This article discusses the fund-raising throughtwencapital is becoming an alternative
for entrepreneurs who need financial resourcesnfieestments in their companies. To
access certain investments available for ventuptaists, companies must know that
investors demand when seeking new ventures totinVes study sets out to analyze the
characteristics of the main indices of Braziliamestments in venture capital, with the
aim of helping entrepreneurs seeking funding thhotigs mode of capital contribution.

In choosing a company to apply the capital, inuesstthere three main attributes:
irreversibility, uncertainty and possibility of gpsnement, growth potential and
competent management team. Entrepreneurs use ichanalysis to optimize the results
and create new situations for the company, makimgmnt suitable for venture capital

investments.
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Introducéo

As empresas costumam operar com indicadores fimaageara avaliar sua posicao de
liquidez, que auxilia a definir uma decisao dewgsta financeira da empresa, optando-se
por uma preferéncia em relacdo ao dilema riscameto A posicdo da liquidez é
decidida com base na estrutura que melhor satisfageecessidades a aos objetivos da

empresa.

Constantemente o empreendedor se depara com aidadesde optar em fazer novos
investimentos e em obter financiamento ou utilizacursos proprios, por isso é
importante compreender os principais principiosnéotcos dos mercados financeiros

para poder tomar a decisdo de investir e obtendiaanento.

Embora haja um alto indice de empreendedorismo nasilB medido pela criacdo de
novos negocios, existem muitos fracassos, printigale nos trés primeiros anos de
existéncia. A decisdo de investir em ativos resid entre as mais importantes decisdes
econOmicas, pois impactam no futuro econémico da satiedade. O investidor deve
preocupar-se com 0 tempo e a incerteza e seusseinbre o valor a ser aplicado na

empresa.

Andlise da demonstracdo dos fluxos de (DFC)

A Demonstracdo Dos Fluxos De Caixa (DFC) passoer alsrigatdria para as empresas
de capital aberto a partir da Lei 11638/07, em tHulgsio & Demonstracdo das Origens e
Aplicacdes de Recursos (DOAR).
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Tem como objetivo identificar as modificacbes o@s na posicdo financeira da
empresa. A diferenca € que a DFC identifica a posfimanceira de curto prazo, uma vez
gue analisa e evidencia as modificacdes ocorridasatdo nas contas Caixa, Bancos,

Aplicagbes Financeiras de liquidez imediata.

Por meio da Demonstracao dos Fluxos de Caixa, pa#eravaliadas as alternativas de
investimentos e as razfes que provocaram as mugldagatuacao financeira da empresa.
A DFC indica a origem de todo o dinheiro que emipacaixa, a aplicacdo de todo o
dinheiro que dele sai, e ainda, o resultado doffinanceiro de determinado periodo. A
DFC pode ser elaborada pelo Método Direto e pelmditeindireto.

a) Método Direto esta embasado regime de caixa, @) pgjcura registrar
todos os recebimentos e todos 0s pagamentos de caix

b) No Método Indireto, é realizada uma reconciliacaaehdimento liquido
para o caixa liquido, e as mudancas, aumento oinuigdo sdo medidos nas contas de

capital de giro, que seréo ajustados para rendoséigjuidos e mensuracéo de caixa.

O Fluxo de Caixa €& dividido em trés fluxos distgtoAtividades Operacionais,
Atividades de Investimentos e Atividades de Finam&nto.

a) Atividades operacionais: sdo aquelas derivadasatiagislades principais
geradoras de receita da empresa. Portanto, poceiitarede transacdes e outros eventos
gue afetam o resultado da empresa.

b) Atividades de investimento: sdo as atividades gsanv gerar fluxo de
caixa e resultados futuros.

C) Atividades de financiamento: sao as atividadesiwflieenciarao os fluxos

de caixa da empresa no futuro.

Metodologia de analises dos indices

A andlise utiliza-se das informacdes registradasdeaonstracdes da contabilidade

gerencial que visa mostrar, com base nas infornsag@®abeis/ financeiras, a posicao
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econdmico-financeira atual da empresa, a fim deacagministracdo possa tomar as

decisbes operacionais necessarias.

Para Assaf Neto (2003, p. 412), “se os compromifisasceiros ndo forem respeitados a
empresa passara por dificuldades financeiras qder@o culminar em sua faléncia.

Neste caso, a propriedade da empresa € legalmanséetrida aos seus credores”.

Neste trabalho apresentaremos, a seguir, 0s seg@gtupamentos de indicadores:

<> Andlise por Quocientes:
. Liquidez ou Solvéncia
. Estrutura de Capitais
. Prazos Médios

= Rentabilidade ou Lucratividade

indices de liquidez

O estudo da liquidez visa conhecer a capacidagegamento da empresa, isto é, suas
condicdes financeiras de cobrir no vencimento todess compromissos passivos
assumidos. Revela, ainda, o equilibrio financeisu@ necessidade de investimento em

capital de giro.

E importante que os gestores das micro e pequenpesas tenham a clarificacdo de
andlise de que indice de liquidez alto ndo reptaseor si s, excelente saude financeira
da organizacdo. Porém, o que gera valor ao indidegdidez € a qualidade dos ativos,
sendo utilizados para avaliar a capacidade de paganda empresa, isto €, constituem
uma apreciacdo sobre se a empresa tem capacidaepdesa de saldar de cumprir 0s

prazos de suas dividas.
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A Liquidez Corrente, por sua vez, € um dos indisass utilizados na analise
econdmico-financeira, principalmente por focaresursos de curto prazo. Indica o
guanto a empresa podera dispor em recursos do Birealante para cumprir suas
obrigacdes do Passivo Circulante.

Apresenta, portanto, o quanto a empresa possuiino Sirculante para cada $ 1,00 de
Passivo Circulante. Quando AC > PC e, por consaegaén ILC > 1, os valores
circulantes (atividade operacional) sao suficiepi@s cobrir as dividas de curto prazo e

ainda se apresenta uma “folga” financeira.

O indice de Liquidez Geral reflete a capacidadepagamento de todo o exigivel da
empresa, face aos ativos circulantes e realizaSeigente-se que o risco de crédito sera

maior na medida em que o ILG for menor.

Em termos de analise, indica quanto a empresa ipegsitivo Circulante e Realizavel
no Longo Prazo para cada $ 1,00 de divida totahnQuo o ILG > 1 significa que a
empresa tem uma certa folga, na capacidade de pagarda empresa, refletindo o
guanto a empresa possui de ativos liquidos e é&waliz para cada $ 1,00 de Passivo
Circulante.

Os estoques, por gerarem custos representativosacecomercializados tém uma
criteriosa avaliag&o no tocante a liquidez. Paméoteo indice de Liquidez Seca indica o
guanto a empresa podera dispor de recursos citeglasem vender seus estoques, para

cumprir as obrigacdes de curto prazo.

indices de Prazo Médio

Os indices de Prazo Médio tém grande contribuigéidentificacdo e andlise da liquidez
e da rentabilidade da empresa, a medida que sel@éndicadores dos prazos médios de
rotacdo dos estoques, do recebimento de vendamepatos de compra. Seu resultado €

obtido pelo confronto dos elementos da DRE com ef¢os do Balango patrimonial.
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Existem trés ciclos de atividades, aos quais deias as descri¢cdes, levando ao gestor a

orientacdo de que os mesmos devem ser analisadpsesem conjunto.

Ciclo da Atividade Econdmico — tem inicio quandoatpiisicdo da matéria prima ou
com os custos e despesas relacionados com as @geragtes da compra, encerrando-se
guando da venda do produto fabricado ou com asedasprelacionadas com as

operacdes apos a venda;

Ciclo da Atividade Financeiro - tem inicio com onpeiro pagamento ao fornecedor e é
concluido com o recebimento da venda realizadaale econdémico, ou ainda, comeca

com o desembolso de custos ou despesas e encar@regebimento da venda,

Ciclo da Atividade Operacional - inicia-se na agdie da matéria prima ou o proprio
ciclo financeiro, o que ocorrer primeiro e encesegunto com o recebimento das vendas
realizadas ou com o ciclo financeiro, o que ocagprultimo. Em condigdes normais o
ciclo operacional é o processo efetivo da liquideiziando-se na aquisicdo da matéria
prima e concluindo-se na conversdo em dinheiroarirpdo prazo de rotacdo dos

estoques com o prazo de recebimento da venda.

Os ciclos econdmico, operacional e financeiro sampostos pelos prazos médios
estabelecidos pela empresa no processo produiiogfl), junto aos clientes e perante
os fornecedores, através da estocagem, dos verosndas duplicatas a receber e a
pagar, respectivamente.

Revista Administracdo em Dialogo
Programa de Estudos P6s-Graduados em Administracao
Pontificia Universidade Catdlica de Sao Paulo



Aureliane Vasconcelos de Andrade; Claudio Britvaras.
RAD Vol.12, n.2, Mai/Jun/Jul/Ago 2010, p.43-60.

Compra Recebe
CICLO OPERACIONAL >
Vende
Prazo Médio de Estoques lPrazo Médio de Recebimento

Period o Médio
de Compras

Paga

| CICLO FINANCEIRO

<— CICLO ECONOMICO

Figura 1: Prazos Médios

Fonte: Adaptacao do autor

O Prazo Médio das Compras significa a quantidaddiake em média, que a empresa
passa para quitar seus compromissos junto aoscémtaes de matérias primas ou
mercadorias. Dizemos que € o prazo concedido petededor, que decorre, em média,

entre a compra e o respectivo pagamento.

Ao periodo em que os produtos permanecem estocedesmpresa antes da realizacao
das vendas e entrega aos clientes chama-se Pratzo d&Estocagem. Assim, o PME é
0 numero de dias, em media, entre a compra de imatéma ou mercadorias e a efetiva
venda. Torna-se um indicador de fundamental imporapara as micro e pequenas
empresas, uma vez que determina o giro dos estopeseovendo, em caso de ciclos

mais rapidos, a diluicdo dos custos fixos inereatasnazenamento ou estocagem.

O prazo médio de recebimento das vendas totaisngaesa representa o tempo

decorrido entre a venda dos produtos da empresafetivo recebimento dos recursos —
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exercicio da liquidez —, transformacéo em dinheffanteressante frisar que o prazo
médio de recebimentos reflete diretamente o procgesconverséo da liquidez do giro
operacional da empresa, uma vez que sao recebbmiprazos determinados. Portanto,
guanto menor o PMR melhor para a reposicéo doatajstgiro da empresa.

Resume-se, a partir das informacdes anterioresseue Prazo Médio de Compras for
superior ao somatorio do PME com o PMR a situagéendpresa em relacdo a utilizacao
de capital de giro sera melhor, uma vez que reéetewralores inerentes as suas vendas

antes do vencimento do prazo negociado com o fedusc

Estruturas de Capitais

Os Indicadores de Estrutura de Capitais séo wtidiggara que a empresa tome decisdes
no tocante ao uso dos recursos, visando melhosau @rocesso operacional, tais como
repor estoque, manter recursos no caixa ou estaeataterios de vendas a vista ou a

prazo.

Evidenciam o grau de endividamento da empresangsenforma se a empresa utiliza
mais capitais de terceiros ou recursos proprioa fiaanciar os seus ativos, e demonstra

também se as nossas dividas vencem a curto og@ poazo.

ludicibus (2009; p. 83) promove uma abordagem ninieEressante sobre a estrutura de

capital das empresas:

Cada empreendimento possui estrutura 6tima de czigdmode recursos e ndo
existem regras fixas. A natureza do endividameatotaxas de juros e as
despesas reais de financiamento, quando compactada® retorno que tais
recursos tém uma vez investidos no ativo, em cotdracom 0S custos
alternativos do que o nivel absoluto de tais quue em determinados
momentos.

No entanto, na busca incessante de resultados rejmtaento sobre a atividade

empresarial requer decisdes sobre ampliagdo decidage produtiva e, para tanto,
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necessitaria aumentar as instalacdes existentadquirir maquinas e equipamentos que
gerem maior produtividade.

Mais importante do que uma posicao estatica degtaisientes é sua evolucao no tempo
e seus efeitos sobre a rentabilidade da empresamdeue durante certo tempo a
empresa se tenha beneficiado de uma taxa de eadieido, surgira 0 momento a partir
do qual, pela grandeza dos custos financeirosdidamento adicional ndo sera mais
desejavel, mesmo porque os emprestadores de dinkeipartir de certo grau de
endividamento da empresa, véem aumentar seus rideosplicacdo de capital,
aumentando, portanto a taxa de juros e, conseqiente, deixando de direcionar
recursos para o ativo operacional, que gera oftades. Quando o indicador for superior
a 100% é um forte indicativo de problemas na séadaceira da empresa.

O Endividamento Geral mostra o volume de recurgoterteiros que financiam o Ativo

da empresa, bem como, a diferenca de 100% apres@et@entual de recursos proprios
gue realiza o financiamento. Analisando-se estieadldr por balangcos consecutivos tem-
se a real politica de obtencéo de recursos da smpoem como sua dependéncia, em
termos de proporcao, para as atividades do atvde apitais de terceiros ou de capitais

préprios.

O Endividamento Oneroso calcula quantos por centdothl do Ativo da empresa é

financiado com capital de terceiros que por suargeaf geram juros contra a empresa,
chamados de passivos onerosos. Dentro do Passemmgonencontram-se as contas de
Empréstimos e Financiamentos, tanto de curto qudmtongo prazo. O seu célculo se da
para divisdo do Passivo Oneroso pelo total do At@oanto menor for, melhor para a

empresa.

Cabe salientar que a analise do Endividamento Gagespecificamente para as micro e
pequenas empresas, apresenta o percentual de em@sé&gue impactardo os ativos, sem
relevar o percentual de taxa de juros contratagl@dgr, de fato, das despesas financeiras,
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a partir do capital principal requerido ao agentarfciador e o prazo para a efetiva

reposicao desses recursos.

indices de Rentabilidade

Sdo indicadores econdmicos utilizados na analisgresarial voltada para a
rentabilidade da empresa, para seu potencial déagerpara sua habilidade em gerar

resultados, pois evidenciam o sucesso (ou insucesgaresarial.

Dentre os indices de rentabilidade serdo apresesnhadomentados neste artigo o Giro
do Ativo, Margem Liquida de Lucro, Margem Operaeiode Lucro, Rentabilidade dos

Investimentos, Retorno sobre o Ativo e Retorno esabPatriménio Liquido.

O Giro do Ativo representa as vezes em que a empessolida o processo de liquidez.
Apesar desse indicador ndo ser especificamenteedi&bilidade, mas estd sendo
discutido em virtude de gerar entendimento sobreerdabilidade do investimento,

mostrando que a Receita Operacional Liquida, dhegiao excluidos os impostos sobre

vendas, e a média do Ativo total apresenta quaei@aieficiéncia no uso dos recursos.

Na analise, indica que este indice estabeleceaga®lentre as vendas efetuadas e os
investimentos totais da empresa verificando destaeima a eficiéncia com que sao
utilizados estes recursos na empresa, ou sejardaja empresa vendeu para cada $1,00

do ativo total.

A Margem Liquida do Lucro representa a relacdotenis entre o lucro liquido e as
receitas operacionais liquidas, refletindo o galfiipeido da empresa para cada unidade
de venda, ou seja, apresenta o percentual de dbtico pela empresa em relacdo ao seu

faturamento.
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A Rentabilidade do Patrimoénio Liquido confere pipatmente aos proprietarios, a
informacdo sobre a remuneracao dos capitais psipriestidos na empresa, ou seja, 0
gue foi acrescido no periodo ao patrimbnio dosasocilndica quanto de prémio os
acionistas ou proprietarios da empresa estdo abterdrelacdo aos seus investimentos

no empreendimento.

Sob a dtica do investidor ou proprietario os indaras de rentabilidade refletem a
administracdo dos recursos da empresa, pois pearat@ar o quanto o ativo esta sendo
rotacionado, representa também a margem de lueoagampresa esta auferindo, o
retorno sobre o ativo total e, principalmente, @ueeracdo do capital préprio,
fornecendo andlise para o proprietario, se essdimento obtido € compativel com
alternativas de investimento. Podendo o investidor,caso de retorno baixo, optar por

uma aplicacdo no mercado financeiro.

No entanto determinar um padréo ideal para a riidkzile € uma tarefa dificil.
Poderiamos dizer que uma boa taxa de rentabilidada aquela que permitisse a
empresa manter e desenvolver suas atividades sewuée procurar outros capitais

(proprios ou de terceiros).

EBITDA

O EBITDA consiste num poderoso indicador de desampefinanceiro bastante
utilizado pelas empresas de capital aberto e pmlaistas de mercado, cujo conceito
ainda ndo € claro para muitas pessoas, tambénseapado como Fluxo de Caixa
Operacional Qperational Cash Floyy ou seja, 0 quanto a empresa gera de recursos
apenas através de suas atividades operacionaislesamem consideracdo os efeitos

financeiros e de impostos.

Um indicador financeiro bastante utilizado pelas persas de capital aberto,

especialmente para aqueles investidores voltadas @anercado de acbes, porque se
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pode analisar apenas o resultado final da emphes@ (ou prejuizo), muitas vezes o
indice ndo ilustra bem o potencial de desempenhairandado periodo, ja que muitas

vezes 0s dados finais sdo influenciados por fattifegis de serem mensurados.

Em sintese, por ser de facil apuracédo o EBITDAegifentemente utilizado como a mais
importante medida de desempenho do resultado de&asnampresas, porque analisa
apenas o resultado final da empresa (lucro ou ig@®jmuitas vezes tem sido insuficiente
para avaliar seu real desempenho em um dado perj@dgue muitas vezes é
influenciado por fatores dificeis de serem mensasaBntretanto, seu resultado pode dar

uma falsa idéia do verdadeiro potencial de investim de uma empresa.

EVA (ECONOMIC VALUE ADDED)

O EVA é um indicador do valor econémico agregade possibilita aos executivos,
acionistas e investidores uma nitida visdo aceaceedtabilidade do capital empregado
na empresa, ou seja, serve para medir se, em oajaaacompanhia estd ganhando
dinheiro suficiente para pagar o custo real dotahpgjue administra. Se o EVA for

positivo, a companhia, naquele ano, esta aumentandpital dos acionistas..

O EVA é um ferramenta de analise simples e trabadts&ado no fluxo real de caixa e
nao no lucro liquido apurado contabilmente pelaresg Enquanto a contabilidade
trabalha com o regime de competéncia, o EVA utitizagime de caixa, evidenciando o
gue realmente ingressou e saiu de recursos na sapre

O EVA utiliza trés medidas para o calculo dos iedie desvios no desempenho de prazo
e custo do projeto, quais sejamtaned Value- PV (Valor Planejado ou Orcadd@)ctual
Cost- AC (Custo Real) e Barned Value EV (Valor Agregado). Estas medidas podem

ser definidas da seguinte forma:

O valor planejado ou orgado (PV) é o valor totghdo para ser gasto em uma
determinada atividade, pacote ou projeto, em unerchébado ponto de
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verificacdo do projeto... O AC é o custo real, &udesembolsado pela
empresa no periodo. O valor agregado (EV) é o mtmtarcado para o
trabalho efetivamente realizado no periodo. Paf@riénar este valor é
preciso conhecer qual foi a porcentagem do trabgldwoejado para o periodo
que foi de fato executada. (CARVALHO; RABECHINI 2Q05).

O EVA tem sido largamente utilizado, em razdo dalitade de entendimento do

conceito, em contraposicdo aos outros métodos. nNdantacdo do EVA, um dos

principais aspectos é a facilidade de assimilag@@@nfianca na metodologia dos novos
conceitos.

E importante ressaltar que a abordagem do EVA témlargamente utilizada na anélise
de investimentos, por mais precisamente reflaatidade econdmica (em comparacao a
realidade contabil) resultando em gestdo e anélismceira melhorada e, em ultima
analise, valor reforcado para 0s acionistas, quacmlmparada a muitas medidas
tradicionais de avaliagéo.

MVA

O Valor de Mercado Adicionado (MVA) representa fedinca entre o valor de mercado
da empresa (incluindo patrimdénio liquido e pas9iveso capital total investido na
empresa.

MILBOURN (2001; p.134) d& a seguinte definicdo pardVA: “é definido como a
diferenca entre o valor de mercado da organizagi@ador contébil (ajustado) de seus

ativos”.

O MVA é um indice que pode ser obtido através doutdem determinado tempgpque
aponta 0 quanto o acionista esta mais rico ou padige em relagdo &— 1, mantidas em
condicdes de lucratividade projetadas. Caso estdtado seja positivo, a empresa criou

valor para quem tem seus papéis.
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Em sintese a empresa distribui acdes no mercadsagpuadquiridas por investidores que
almejam retorno, pois desejam crescer seu patron®arte destas acdes é retida pelos
proprietarios para continuarem com a administraziempresa. Os acionistas investem
na empresa esperando ter retorno financeiro adataplicado, por que, acreditam na

empresa e na sua administracdo, pois caso conmandnvestiriam nela.

O MVA pode néao representa a realidade da empresmdg os mercados de acdes
estiverem muito volateis e sensiveis. Este meréatimposto de duas etapas: o mercado
primario, quando a empresa negocia as suas ag@espestidores e capta os recursos, e
0 mercado secundario, que se realiza com a vergdagdas entre terceiros. Um mercado
depende do outro. Quem compra uma agdo no mercadérip espera que a mesma

aumente de valor, que lhe renda dividendos e gs®apser negociada.

O valor de mercado agregado representa o resutladoda a histéria da empresa, as
perspectivas de crescimento e a especulacdo dadoede acdes. Este indice evidencia
toda a historicidade desta empresa, o que foi @rgalriqueza durante toda a vida da
organizacao. Para calcular a riqueza criada emmrdiei@do espaco de tempo, utiliza-se o
EVA.

MARK-UP

E uma taxa predeterminada que se adiciona sobusto dos elementos de um bem ou
servico para formacéo do preco de venda, ou sejasto, as despesas e 0 ludviark-

Up, pode ser entendido também como a margem brwtardercializacao.

A politica doMark-Up é baseada na aplicacdo de uma percentagem fli@dgpsobre o
custo total (compra) para determinar o preco devessficiente para cobrir: todos o0s
custos e despesas da empresa incluindo o lucrgadesé&ntretanto, deve-se comparar

com o preco praticado pelo mercado. Caso o pregoedeado seja menor do que 0 preco
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calculado, a empresa devera desenvolver algumapsgaodiminuir oS seus custos, ou

despesas, ou entdo, aceitar um lucro liquido menor.

Verifica-se que a definicdo ddlark-Up dependera do método de aplicacdo utilizado.
Quando aplicado em industria, os célculos sdoddtseados no custo de producéo e
guando aplicado no comercio os calculos sao basesousto da mercadoria.

E importante ressaltar queMark-Up € somente um guia, ndo se constituindo no Gnico
indicador para todos os produtos. Em determinad@re® uma empresa nao deve
produzir ou vender, sempre, um sé produto, sendn na formacdo dos precos e a
avaliacdo da lucratividade por linha de produtm sé deve trabalhar com um fator de
Mark-Up anico ou médio, e sim, com diversos fatores imtligis, os mais adequados a
cada um dos produtos.

Consideracgdes Finais

Como pode ser observado no artigo, embora existéiosvcritérios que auxiliam no
processo de analise financeira para realizar now@stimentos, ainda existem previsdes
distorcidas dos indices da analise financeira aptada no artigo, por isso, ndo basta
simplesmente realizar a analise financeira e adotatbbom critério para decidir sobre
novos investimentos, é preciso acompanhar os nénpaetados e estar atento para

evitar uma situacao indesejavel ou até mesmo dév/aria.

No mercado brasileiro existe um alto indice de empdedorismo, medido pela criacdo
de novos negdcios, existem muitos fracassos, paimente nos trés primeiros anos de
existéncia. O desenvolvimento tecnoldgico aumertaapacidade de manipulacdo de
uma grande quantidade de informacdes com rapidacdo de recursos insuficiente
para o giro, inexisténcia de planejamento, difiadkel de adaptacdo as mudancas, falta de
avaliacao financeira do negécio, sdo fatores qu&iboem para este insucesso.
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No entanto, o uso destas técnicas de analise Birancdo € o Unico determinante do
sucesso da organizacao, é fundamental que o empregaque um aperfeicoamento em
todos os processos gerenciais da empresa para isianira organizacdo de forma
flexivel para criar maior agilidade nos processesadaptacdes e mudancas, e ainda ser

transparente na gestao dos recursos para margemgetitiva no mercado.
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