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Analise da dinamica do capital de giro da JBS no entre crise, avaliando os
anos de 2013 até 2018.
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Resumo: O objetivo geral desta pesquisa é analisar o comportamento da estrutura financeira da JBS
durante o periodo de 2013 a 2018. Em especifico, também analisar o comportamento do capital de
giro da empresa nesse periodo e verificar como a liquidez da empresa se comportou nesse periodo.
Ao analisar as demonstragdes financeiras da JBS, empresa que atua no ramo alimenticio e que é
considerada uma gigante brasileira, pode-se perceber que ela também nao ficou de fora dos eventos
da crise. Através da observac¢do dos Balangos Patrimoniais e das Demonstragdes de resultados, antes,
durante e pds-crise da empresa se verificou qual o impacto causado na estrutura financeira da
organizacdao e como se comportou o capital de giro, elemento crucial para a continuidade das
operagoes.
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ANALYSIS OF THE DYNAMICS OF THE JBS WORKING CAPITAL IN THE
BETWEEN CRISIS, EVALUATING THE YEARS FROM 2013 TO 2018.

Abstract: The general objective of this research it’s analyze the behavior of JBS financial structure
during the period from 2013 to 2018 and, specifically, to analyze the behavior of the working capital
of the company during this period, as well as to verify how the company's liquidity behaved during
this period. Financial statements of JBS, a food company considered one of the brazillian giants, , can
be seen to have not been left out. By observing the Balance Sheets and Income Statements, before,
during and after the crisis of the company, it was verified the impact on the financial structure of the
organization and how the working capital behaved, a crucial element for the continuity of
operations.

Key-words: Crisis, Working capital, Financial statements, Organization.
1. Introducao

A administragdo financeira é uma das principais atividades realizadas para manter uma
organizacao em funcionamento no mercado. Segundo Silva et al (2016) os administradores
devem estar atentos nas influencias que modificam a estrutura financeira da empresa tanto
no aspecto interno, quanto as dinamicas externas.

O cenario brasileiro passou por uma recessdao na economia entre 2014, 2015 e 2016.
Durante o periodo, segundo as informacdes obtidas pelo Instituo Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), o PIB caiu cerca de 7,7%, levando em consideracdo o 19 trimestre de 2014,
guando comegou a decair, e cujo apice foi o 22 trimestre de 2016. De acordo com o IBGE, a
taxa de desemprego atingiu 12,7% em 2017, o que representa cerca de 13 milhdes de
desempregados no ano. Comparado com a taxa de 2014, a populacdo desempregada
aumentou em 86,4%. Essa taxa é reflexo da crise que gerou consequéncias em cadeia e
afetou toda a industria e comércio, reduzindo o consumo, aumentando a inadimpléncia e
outros indices toxicos para o desenvolvimento do pais.

Este artigo tem como objetivo; através do diagndstico das demonstracdes financeiras da
empresa da JBS entre o ano de 2013 até o ano de 2018; visualizar e analisar a dindmica da
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estrutura financeira para verificar qual foi a reacdo que a crise causou na capacidade de
pagamento e na necessidade de capital de giro da organiza¢do no periodo.

Para melhor compreensdo, primeiro se deve ter um conhecimento basico da empresa.
Segundo informacdes retiradas do site da propria, a JBS é uma empresa do ramo alimenticio
que possui um portfdélio de produtos bem diversificado e dezenas de marcas como: Seara,
Swift, Friboi, Doriana, Moy Park, Pilgrim’s, Primo, Gold KistFarms, Pierce e 1855, entre
outras. O negécio teve o capital aberto na BM&FBovespa em 2007 e conta com um elevado
nivel de governanca corporativa no mercado de capitais do Brasil.

Diante disso impomos a problematica: “A crise esteve presente em todas as empresas do
terreno nacional, qual foi o comportamento da estrutura financeira da JBS nos periodos
correspondentes, mais especifico entre os anos de 2013 a 2018? ”. Diante disso o objetivo
geral visa analise do comportamento da estrutura financeira da JBS durante o periodo de
2013 a 2018. Especificamente, o comportamento do capital de giro da empresa e também
verificar como a liquidez da empresa se comportou no periodo. Quanto a relevancia, o
estudo é de extrema importancia, pois existem poucos trabalhos que tratam do tema
“capital de giro”. Como objeto de estudo, a JBS é uma gigante nacional que influéncia tanto
na economia do pais quanto as vidas dos cidadaos brasileiros.

2. Administragdo Financeira

Para uma boa administracdo financeira devem-se levar em conta aspectos que garantiram
longevidade a organizacdo e continua manutencao das atividades. Através de dados obtidos
nas demonstracdes financeiras pode-se ter um panorama da saude financeira da
organizacdo. Zanluca (2016) cita a liquidez como um indice que tem por sua finalidade
avaliar o quanto a empresa tem disponivel para pagamento frente suas obrigacGes. Marques
(2016) cita o conhecimento do capital de giro, pois é através deste que a empresa financia o
seu giro e o seu desenvolvimento. O giro envolve desde compra de matérias-primas,
produtos para estoque, pagamento de fornecedores/impostos e o salario dos funcionarios.

2.1 Classificagao dos capitais

O conhecimento dos capitais dispostos na organizacao é indispensdvel. Quanto a origem dos
capitais, podem ser préprios ou de terceiros. Segundo Domingues (2016), o Capital Préprio
(CP) tem a ver com o Patrimdnio Liquido de uma empresa, tendo suas origens nos lucros da
prépria organizacdo e no capital social, que nada mais sdo do que os recursos vindos de
sécios e acionistas. Ainda segundo o autor, tem-se o Capital de Terceiros (CT) que estd ligado
com o Passivo Exigivel, que envolve os recursos e investimentos dispostos por entidades
externas a organizacgao.

A utilizacdo do CT é ambigua nos beneficios e maleficios a organizacdo. Domingues (2016)
diz que as vantagens do uso do capital de terceiros envolvem maior autonomia do negédcio, e
também maior previsibilidade das obrigacdes. Entretanto, mesmo com tudo isso ainda ha
riscos na utilizacdo de tal fonte, pois majoritariamente esta forma de capital gera juros.

Em contrapartida, ha riscos ao empregar capital préprio. Segundo o autor, ha perda na
autonomia de gestdo, pois toda acdo tomada deverd ser consultada por acionistas, mas
propicia seguranca em caso de faléncia, minimizando prejuizos. Assim, o administrador
devera utilizar o capital mais vindouro. Alguns capitais exigem remunerac¢do (custo), assim
temos os capitas onerosos e ndo onerosos e uma terceira classificacdo quanto ao tempo,
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onde se tem as fontes permanentes (exigivel a longo prazo + Patriménio Liquido) e as ndo
permanentes (Passivo Circulante).

2.2 Demonstragoes Financeiras

Demonstracoes financeiras sdo ferramentas utilizadas para a visualizacdo da estrutura
monetdria da empresa. Tais demonstracdes utilizadas para o estudo sdo: os Balancos
Patrimoniais e as Demonstragdes de Resultados do Exercicio (DRE). O Balango Patrimonial
representa situacdo financeira e patrimonial da empresa em um tempo especifico,
evidenciando o ativo, passivo e patrimonio liquido. Segundo FIPECAFI (1995, p. 34), “o
balanco patrimonial tem por finalidade apresentar a posicdo financeira e patrimonial da
empresa em determinada data, representando, portanto, uma posicdo estatica”. A
Demonstracdo de Resultado do Exercicio busca demonstrar de forma detalhada os fatores
que modificam o patrimdnio da empresa em um periodo especifico. E a estruturacio que
contempla custos, despesas, etc. Para ludicibus (1998), a DRE evidencia todas as despesas
deduzidas da receita, apurando o lucro, ainda sem os grupos de despesas. Através da andlise
dos dados desses demonstrativos, o gestor financeiro obtera as informagGes necessarias
para realizar suas atividades com seguranca.

2.3 Liquidez x rentabilidade

Para Braga (1998), liquidez e rentabilidade devem equilibrar-se, por isso se deve sempre
buscar esta preservacao. Segundo Martins e Assaf Neto (1996, p. 245) “os indicadores de
liguidez visam medir a capacidade de pagamento de uma empresa, ou seja, sua habilidade
em cumprir corretamente as obrigacGes passivas assumidas”. Ela apresenta indices para
facilitar a contabilizacdo:

a)Liquidez Corrente: Para Matarazzo (2010), é a capacidade de geracdo de recursos para o
pagamento das dividas da empresa no curto prazo (até o final do préximo periodo corrente).
Para cada RS 1,00 de divida em curto prazo, quanto a empresa possui disponivel para quita-
la. Assim, uma LC inferior a RS 1,00 indica problemas nos pagamentos a serem efetuados no
préximo exercicio social. Segundo Zanluca (2016), o cdlculo pode ser feito com os recursos
de e dividas de curto prazo que a empresa possui, sendo representadas no Patrimonio
Liquido como as contas Ativo Circulante e Passivo Circulante;

b)Liquidez Seca: Matarazzo (2010) mede a gerag¢do de caixa no prazo menor que 90 dias, ou
seja, no curtissimo prazo. Para efeitos de recebimento de recursos, somente sdo
considerados os com rdpido recebimento, ou seja, o “Disponivel” que sdo recursos em caixa,
bancos e titulos negocidveis imediatamente. “Titulos a Receber”, normalmente sdo
associados a clientes que, mesmo que tenham vencimento superior a 90 dias, podem ser
negociados via desconto bancario e quaisquer outros ativos que possuam rdpida
conversibilidade em dinheiro. Para Zanluca (2016), a liquidez seca é similar a liquidez
corrente, mas exclui estoques do calculo;

c)Liquidez Geral: A esta, Matarazzo (2010), demonstra capacidade de pagamento das dividas
da empresa no curto e longo prazo. Para cada R$1,00 devido, quanto a empresa terd
disponivel. Uma liquidez geral maior que RS$1,00 indica folga financeira quanto ao
cumprimento das obrigacdes de longo prazo; inferior a R$1,00 indica possiveis problemas no
pagamento das dividas. Pimentel (2010, p 278) nos relata que “a rentabilidade pode ser
definida como a medida final do grau de éxito econémico obtido por uma empresa em
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relagao ao capital nela investido. Esse éxito econdmico é determinado pela magnitude do
lucro liquido contabil”. Segundo o autor, quanto maior a rentabilidade maior o risco corrido.

Assim como a liquidez, a rentabilidade apresenta indices que facilitam sua contabilizacdo:

a)Giro do Ativo: O indice de giro do ativo demonstra propor¢do entre as vendas de
determinada empresa e os investimentos que nela feitos, que sdo representados pelo valor
do seu ativo total. Para Matarazzo (2010), quanto maior o valor encontrado para esse indice,
melhor serd para a empresa;

b)Margem liquida: O indice de margem liquida demonstra a lucratividade das vendas.
Verifica-se que a cada R$100,00 em vendas, a empresa obterd determinado percentual de
lucro. Ao se calcular o indice, segundo Matarazzo (2010), é possivel seguir a margem liquida
da empresa e verificar alteragdes. Quanto maior o valor encontrado para esse indice, melhor
sera para a empresa;

c)Rentabilidade do Ativo:O indice de rentabilidade do ativo demonstra uma proporcdo entre
o lucro obtido os investimentos que feitos em determinada empresa, representados no valor
do ativo total. Segundo Matarazzo (2010), a cada R$100,00 investidos na empresa (capital
proprio e capital de terceiros), o lucro sera de determinado percentual;

d)Rentabilidade do Patrimonio Liquido: O indice de rentabilidade do patrimonio liquido
representa proporcdo de lucro obtido e o valor do proéprio capital (patriménio liquido).
Exemplo: Para cada R$100,00 investidos pelos sdcios ha empresa, se observara que o lucro
sera um percentual do valor investido.

2.4 Andlise das Demonstragoes Financeiras

O administrador financeiro poderd contar com outros métodos que transformaram os dados
nas demonstracdes financeiras em informacdes para diagnostico da situacdo e da dinamica
dos capitais dentro da empresa. Segundo Ribeiro (2009), assim que o processo contabil
termina o processo de andlise comega. O trabalho do analista se inicia quando o contador
termina seu trabalho, pois demonstrativos contdbeis sdao fontes de dados para analistas
transformarem em dados. Para Oliveira (2010), analise horizontal tem o objetivo de apontar
as principais variagdes das demonstragdes contdbeis, se utilizando de periodos e buscando
caracterizar tendéncia. Ela busca verificar o crescimento da estrutura durante o periodo.
Ainda segundo o autor, analise vertical consiste na divisdo dos itens do ativo pelo total do
mesmo, que também acontece para o passivo, onde se divide as estruturas do passivo pelo
total do mesmo. Obtém-se a porcentagem que cada indice ocupa na estrutura. A analise
dindamica é formada por capital de giro (CDG), necessidade de capital de giro (NCG) e saldo
de tesouraria (ST). Fleuriet (1978) nos relata que o Capital de Giro (CDG) é a diferenga entre
as contas Passivas Ndo Circulantes (PNC) e os Ativos Ndo Circulantes (ANC). Quanto ao PNC,
estdo inclusos tanto os Passivos Exigiveis em Longo Prazo quanto o Patriménio Liquido. J3a
com o ANC, estdo envolvidas as contas Ativos Realizdveis em Longo Prazo e o Ativo
Permanente. A Necessidade de Capital de Giro (NCG) é formada pela diferenga entre Ativos
e Passivos Operacionais, podendo ser positiva e negativa. Positiva quando o ciclo
operacional for maior que o prazo médio de pagamento e negativa quando o contrario
ocorrer. A NCG positiva estd ligada a evolucdao das vendas da empresa. Se o volume de
negdcios cresce, a demanda de CDG aumenta. Caso ndo ocorra, a empresa recorre a capital
financeiro de curto prazo, apresentando Saldo de Tesouraria (ST) negativo, apesar do
crescimento das vendas. O Saldo de Tesouraria (T) é composto pela diferenca entre os Ativos
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Financeiros (AF) e Passivos Financeiros (PF) de Curto Prazo, positivo e negativo. Ela fica
positiva quando os AF forem superiores aos PF e negativa quando o contrario ocorrer.

2.5 Ciclo operacional

Para Assaf (2005), o capital de giro sdo recursos disponiveis para as aplicacdes a curto prazo,
operacgdes e o espaco de tempo em que essas giram denomina-se Ciclo Operacional. Assim
de modo simples, pode se definir ciclo operacional como tempo gasto desde aquisicdo do
produto até recebimento do resultado da venda. O tempo é calculado através da férmula:

C.0 =PMRE + PMRV

a)Prazo médio de renovacdo de estoques (PMRE): Para Diniz (2015) representa o prazo em
dias que a empresa leva para renovar o estoque. O indice deve ser o menor possivel. Com a
diminuicdo de um ano para o outro, a empresa esta mais eficiente com o giro do estoque;

b)Prazo médio de recebimento de vendas (PMRV): Segundo Diniz (2015) é o prazo em dias
gue uma empresa leva para receber as vendas a prazo. Quanto menor os nimeros de dias
melhor é o indice. A diminuicdo de um ano para o outro significa que a empresa tem obtido
melhores resultados com as vendas a prazo. Outra varidavel também interfere na dindmica da
necessidade do capital de giro, o Ciclo Financeiro ou Ciclo de Caixa. Para Assaf Neto (2012):
[...] é o periodo de tempo existente desde o desembolso inicial de despesas até o
recebimento do produto da venda. Para uma industria, por exemplo, esse ciclo
corresponde ao intervalo verificado entre o pagamento das matérias-primas (note
qgue ndo é a data da compra, pois a mesma podera ocorrer antes, caso a aquisicdo
seja efetuada a prazo) e o recebimento pela venda do produto elaborado (da

mesma forma, ndo se refere ao momento da venda, e sim ao do efetivo
recebimento).

O Ciclo Financeiro é obtido através da formula:
C.F=C.0-PMPC

c)Prazo médio de pagamento de compras (PMPC): Segundo Silva (p.323, 1998) “o prazo
médio de pagamento de compras, indica quantos dias, em média, a empresa demora a
pagar seus fornecedores”. Dispondo do C.F. e valor das vendas diarias da empresa, o gestor
financeiro calcula a necessidade de capital de giro para o ciclo operacional e financeiro.

3. Metodologia

De acordo com os objetivos do trabalho, utilizamos pesquisa exploratéria. Gerhard e Silveira
(2009, p.35) dizem que “este tipo de pesquisa tem como objetivo proporcionar maior
familiaridade com o problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a construir hipdteses”.
A natureza da pesquisa classifica-se como basica. Segundo Prodanov e Freitas (2013, p.51)
“objetiva gerar conhecimentos novos Uteis para o avango da ciéncia sem aplicacdo pratica
prevista. Envolve verdades e interesses universais”. Quanto a abordagem do problema, se
classifica como quantitativa. Prodanov e Freitas (2013, p.70) afirmam que “considera que ha
uma relacdo dinamica entre o mundo real e o sujeito, isto é, um vinculo indissocidvel entre o
mundo objetivo e a subjetividade do sujeito que ndo pode ser traduzido em ndmeros”.
Quanto aos procedimentos, optou-se pelo estudo de caso onde Raymundo (2017, [on-line])
relata que “esse tipo de pesquisa trata de acontecimentos contemporaneos, inseridos no
contexto da vida real. A escolha pelo método ocorre principalmente quando o objeto a ser
estudado é raro, Unico ou representativo de uma subcultura pouco explorada.”.

4. Analise de dados e resultados
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Através das demonstracdes financeiras serdo extraidos dados para seguintes analises:

4.1 Analise vertical e horizontal

Comecando a andlise se tem que o crescimento da empresa foi notado um percentual de
65,58%, partindo de um valor de RS 68.937.980,00 em 2013 e chegando a RS
114.145.831,00 em 2018. Conforme o grafico:

Valor dos Ativos e Passivos Totais em R$
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’ R$114.145.831,00
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R$60.000.000,00 2013;
R$40.000.000,00 R$68.937.980,00
R$20.000.000,00
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Grafico 1 — Crescimento da Empresa
Fonte: B3 (2018)

Observa-se nas contas do Ativo que o circulante manteve o padrdo de representatividade
em relacdo ao total dos ativos. Em contra partida se tem uma mudancga nos valores do ndo
circulante (que no ano de 2013 representava 58,06% do ativo total, passando a representar
67,67% do total no ano de 2018). Mesmo ndo parecendo significativo, deve se lembrar de
gue o ativo total nestes dois periodos é diferente.

Através de analise horizontal, verifica-se que o valor do ativo ndo circulante dobrou no
periodo, pois houve aumento de 93% do valor que, em 2013 era RS 40.024.497,00 e passou
a ser RS 77.246.282,00 em 2018. Esses valore podem ter sido destinados as contas de
imobilizado e/ou intangiveis. Visto no seguinte grafico:
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Circulante durante o periodo 0,00% 11,86% 81,62% 72,13% 81,36% 93,00%
em %

58,06% 54,39% 59,34% 67,01% 66,78% 67,67%

Grafico 2 — Participacdo do Ativo ndo circulante
Fonte: B3(2018)

No Passivo, o que chama a ateng¢do sao os empréstimos e financiamentos de curto prazo
durante a crise, onde houve um aumento em relacdo a 2013 de 121,68% em 2015 e de
92,42% em 2016. Quanto aos empréstimos e financiamento em longo prazo, foi constatado
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um aumento de 128,16% no intervalo entre 2013 e 2018, indo de RS 23.330.449,00 para RS
53.230893,00.

Emprestimos e Finaciamentos

150,00%
100,00%
50,00%
0,00%
-50,00%

- 0
100,00% 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Curto Prazo 0,00% 45,13% 121,68% 92,44% 43,42% -69,01%
Longo Prazo 0,00% 13,12% 92,78% 63,36% 86,45% 128,16%

—8—Curto Prazo —@=Longo Prazo
Gréfico 3 — Empréstimos e Financiamentos
Fonte: B3(2018)

Em 2013, o valor de RS 92.902.798,00 foi para RS 181.680.244,00 em 2018, um aumento de
95,56%. Primeiramente isso parece formidavel, mas quando se observa os lucros, a situacao
parece turva, pois estes tiveram uma reducdo de 81,21%.

A tabela abaixo apresenta a variacdo dos lucros nos 6 anos estudados:

2013 2014 2015 2016 2017 2018

1.118.325,00 2.406.427,00 5.128.647,00 565.088,00 1.025.469,00 210.116,00

Fonte: B3(2018)
Tabela 1 — Lucro Liquido da JBS (RS)

Parece contraditdrio que os lucros ndo acompanhem as receitas de forma proporcional, mas
pode-se explicar isso. Como foi identificado na andlise horizontal do passivo, houve aumento
nos empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo. Estes geraram despesas
financeiras, abatidas das receitas, e propiciaram um lucro menor.

Observa-se que as despesas financeiras subiram 166,39%, em relagdo ao primeiro ano.
Durante a crise, a JBS recorreu empréstimos e financiamentos, que é um capital oneroso, e
demanda pagamento de juros para manter giro e investimentos em ativos permanentes.
Mas “Como a crise interferiu tanto nos resultados? ”. E provével que possa ser devido a taxa
de juros conhecida como SELIC.

E uma politica monetaria definida pelo Banco Central para ajustar a remunerac3o do capital
das institui¢des financeiras. No inicio de 2014 era de 10,40% a.a. chegando a atingir 14,15%
a.a. em 2015 e 2016. Ela se manteve neste patamar até setembro de 2017 quando comecgou
a despencar gradativamente (BACEN).

4.2 Analises dos indices financeiros

Apds as andlises vertical e horizontal, serdo trabalhados os indices financeiros. Comecamos
com a liquidez, que é um importante indicador. Através dele pode se obter um parecer da
saude financeira da organizacdo em um determinado tempo, essas informacdes sao
fundamentais para auxiliar o gestor financeiro no processo de tomada de decisdes e
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planejamento (Clemente, 2017). Assim sera analisado se a empresa foi capaz de cumprir
com suas obrigacdes no periodo da crise, através da liquidez geral, exposto no grafico a
seguir o valor que a empresa detinha no ano para quitar cada RS 1 das suas obrigacdes.

RS 1,00 R$ 071 R$ 0,75
' R$ 0,60 R$ 0,53 R$ 0,57 R$ 0,57
RS 0,50 e —
RS 0,00
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Gréfico 4 — Liquidez Geral
Fonte: B3(2018)

Observando o grafico pode-se notar que a empresa possui liquidez insuficiente para honrar
com suas dividas totais, o que pode ser um impacto do aumento de empréstimos e
financiamentos no periodo. No préximo indice vai ser visualizado a rentabilidade do ativo,
ou seja, onde pode ser observado o quanto cada RS 1 de investimento em ativos gerou de
vendas liquidas. Segue o grafico das demonstracdes dos indices contabeis:
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Grafico 5 — Giro do Ativo
Fonte: B3(2018)

Analisando o periodo de crise, pode-se observar que o giro do ativo recuou apenas no ano
de 2015. Voltando a normalizar no ano de 2016, observa-se que o aumento das vendas
acompanhou o aumento do ativo, mantendo o giro estdvel. Como foco é a dinamica do
capital de giro, a seguir sera disposto a analise dinamica da empresa no periodo.

4.3 Analise Dinamica — Modelo de Fleuriet

O modelo de Fleuriet analisa a liquidez e a estrutura de financiamento das organizagdes.
Segundo Nascimento et al (2012) “A correta aplicagdo do modelo permite identificar a
necessidade de investimento no giro dos negdcios e o volume de recursos de longo prazo
que financiam o giro”. Como visto no referencial, o modelo se baseia em trés variaveis que
formam seis modelos de classificacao.

Baseando-se no referencial fica entendido que o NCG (Necessidade de Capital de Giro) é o
investimento liquido necessario para manutencao das atividades. E o CDG (Capital de Giro) é
o valor disposto para o giro e uma fonte permanente ja que é representada pela formula
PNC-ANC. O ST (Saldo de Tesouraria) de uma maneira simples é o capital financeiro. O
seguinte grafico apresenta o comportamento desses fatores no decorrer dos anos entre
2013 e 2018.
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Grafico 6 — CDG, NCG E ST
Fonte: B3(2018)

Quando o ST é positivo, significa que a empresa possui condi¢cdes de quitar suas obrigagoes
financeiras de curto prazo e ainda alocar recursos para investir no giro do periodo. Ja
guando a empresa apresenta um ST negativo, a organizacao dependeu de empréstimos e
financiamento a curto prazo para fechar o valor para giro do periodo.

Se observarmos isoladamente os anos de 2014, 2015 e 2016, se tem uma visdo mais
detalhada do comportamento do capital de giro durante a crise. E evidente as
anormalidades no CDG e no ST durante o periodo, como visto no grafico. Em 2014 a JBS
ainda conseguiu financiar suas operagées com recursos de longo prazo, situacdao que se
inverte no ano de 2015, quando a empresa ja ndo consegue suprir o giro apenas com 0s
recursos nao circulantes e necessita de recursos financeiros de curto prazo para suprir a
NCG. Ou seja, recorre a capital de terceiros onerosos.

Como foi visto na andlise vertical houve um aumento nos empréstimos e financiamentos de
curto prazo. A situagao se agravou em 2016, onde o ST permaneceu negativo significando
mais recursos originado de fontes onerosas a curto prazo com a taxa de juros alta.

Segundo a tipologia do modelo de Fleuriet (1980), os balancgos se classificam em seis tipos:

. Tipo/Item CDG NCG ST Situacao
| + - + Excelente
Il + + + Solida
n + + - Insatisfatoria
v - - + Alto risco
Vv - - - Muito ruim
Vi - + - Péssima
Nota: (+) mdcca valor positivo, e (=) mdlca valor negatlvo

Fonte: Adaptacdo Marques e Braga (2015)

Quadro 01 — Classificagdo dos Balangos

Sera analisado em qual tipo cada ano estd classificado e a sua situacdo, dando énfase no
durante e pés-crise. Na tabela abaixo considere (+) positivo e (-) negativo.
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ANO CDG NCG ST SITUAGCAO

2013 + + - Tipo Il — Insatisfatdria

2014 + + + Tipo Il — Sélida

2015 + + - Tipo Ill - Insatisfatoria

2016 + + - Tipo lll - Insatisfatoria

2017 + + - Tipo lll - Insatisfatoria

2018 + + + Tipo Il — Sdlida

Fonte: Autoria Prépria (2019)
Tabela 2 — Classificagdo dos Balangos da JBS nos anos de 2013 até 2018

O Tipo Il indica uma estrutura sélida onde as fontes de longo prazo irdo garantir a
continuidade do giro, e mantera o ST positivo para outros investimentos, ja que a empresa
consegue quitar suas obrigacBes financeiras de curto prazo. O Tipo lll apresenta uma
situacdo insatisfatoria onde os recursos de longo prazo sdo insuficientes para o giro
operacional e hd uma necessidade em completar o NCG com recursos onerosos de curto
prazo (Marques &Braga, 1995).

Partindo agora para a analise do ciclo operacional, que considera outra variavel além do
capital, o C.O. indica o tempo do giro calculado através da soma do prazo médio de
renovacdo dos estoques e o prazo médio de recebimento da venda. Através da analise das
demonstragdes da JBS, se chegou aos resultados de quantos dias demora o ciclo operacional
da empresa, apresentados na tabela abaixo:

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PMRE 30,67 29,26 28,50 23,20 25,01 26,21
PMRV 34,56 28,62 26,78 20,26 20,59 19,14
C.0. 65,23 57,88 55,28 43,47 45,60 45,35

Fonte: Autoria Propria (2019)

Tabela 3 — Ciclo Operacional

Assim fica disposto o Ciclo operacional, como visto no referencial, que quanto menor for,
melhor serd. Ele indica que a empresa estd mais agil, deixando os produtos estocados por
menos tempo, evitando custos com armazenamento e recebendo o montante das vendas
em um tempo menor também e assim proporciona um maior retorno do negdcio e do
dinheiro no caixa. Ao analisar os dados da JBS fica evidente que mesmo com a crise o C.0
continuo diminuido, devido ao aumento das vendas no decorrer dos anos. Ja o Ciclo
financeiro, ou Ciclo de caixa, se encontra conforme a tabela a seguir:

2013 2014 2015 2016 2017 2018
PMPC 23,23 24,23 31,23 26,15 25,79 29,99
(&1 APREPRO

-
BE | A930CIAGAD PARANANOE DR
ENGENMARIA DE PRODUGAD



ConBRepro IX CONGRESSO BRASILEIRO DE ENGENHARIA DE PRODUCAO
[ o b e i 1 e ]
Ponta Grossa, PR, Brasil. 04 a 06 de dezembro de 2019

C.F. 42 33,65 24,05 17,32 19,81 15,36

Fonte: Autoria Prépria (2019)

Tabela 4 — Ciclo Financeiro

Ao contrario do C.O., quanto maior o C.F melhor, pois se refere ao prazo para quitacdo das
obrigacdes. Enquanto ndo realiza esse pagamento, a organizacdo poderd trabalhar com o
crédito dado pelo fornecedor. Em outras palavras, utilizar o capital de terceiros ndo oneroso
para manter o giro das suas atividades. Mas esse ndo é o caso da JBS. Em compensacdo ao
C.0, o C.F. também diminuiu no decorrer do periodo, o que é ruim, pois indica que a
empresa financiou as compras com seu capital ou de terceiros onerosos. Assim, a JBS deve
possuir o capital para garantir o giro quando o C.F. fechar. Como ja foi visto, o NCG é a
guantidade necessaria de capital de giro para o periodo, calculado através das vendas diarias
e multiplicado pelo Ciclo de Caixa, se obtém o NCG para o periodo. Assim a JBS deve ter em

RS:

NCG em RS

2013 2014 2015 2016 2017 2018
10.837.890,25 11.260.724,03  10.883.025,50 8.197.555,25 8.979.290,76  7.752.536,36

Fonte: Autoria Prépria (2019)
Tabela 5 — NCG para giro do periodo

Para conseguir honrar os compromissos em curto prazo (ciclo financeiro) e garantir a
manutencgdo do giro, no decorrer desses anos de 2013 até 2018.

5. Consideragoes finais

Através da interpretacao dos dados das demonstragdes financeiras e com as analises feitas
para se extrair informagdes, é evidente o impacto causado pela recessdao econémica na
estrutura financeira da organizagdo. Atingindo seus resultados, e principalmente distorcendo
o capital de giro que foi o alvo de estudo do trabalho. Observou-se que durante o periodo de
crise, a empresa precisou socorrer-se com capital de terceiros, empréstimos, para conseguir
completar o NGC e realizar os giros. Devido as manobras, a JBS ficou a mercé da taxa de
juros alta do entre crise. Ela afetou a estrutura da empresa nos anos seguintes, como visto
no valor elevado para custear as despesas financeiras pds-crise. Mas seguindo o rumo que a
JBS ficou apdés 2017, em um curto espa¢o de tempo a organizacao tende a superar esse
pequeno empecilho e alavancar seus lucros.
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