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Resumo: A utilização de demonstrações financeiras e contábeis mostra-se como uma ferramenta fundamental de análise no atual contexto das organizações, uma vez que auxiliam na tomada de decisões estratégicas mais assertivas e confiáveis. Assim, a partir do estudo da composição do Balanço Patrimonial e DRE de uma das maiores empresas brasileiras do ramo de calçados durante o período de 2012 a 2016, foram construídos e avaliados seus índices econômico-financeiros. Em um primeiro momento, foram coletadas as informações financeiras da organização e, em seguida, uma análise vertical e horizontal foi feita para identificação de quais componentes mais impactavam no ativo, passivo e patrimônio líquido da empresa. Calculou-se e analisou-se, ainda, os índices de liquidez, rentabilidade e endividamento da S.A. A conclusão desse trabalho apresenta-se como um meio para que a organização visualize quais contas exigem maior acompanhamento e, se necessário, crie planos de ação para solucionar problemas que limitem seu crescimento.
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1. Introdução

No atual cenário organizacional é muito importante que os gestores tenham pleno conhecimento acerca de seus negócios. O desenvolvimento de um olhar mais estratégico sobre a organização é fundamental para que esses administradores não estabeleçam apenas uma visão do seu setor, mas de todo o funcionamento da empresa, para que possam tomar decisões com maior assertividade. Nesse contexto, a construção e análise de demonstrações financeiras e contábeis surgem como um instrumento fundamental para avaliar os resultados financeiros de uma organização e aliá-los às suas decisões estratégicas. 
Essa análise da composição demonstrativa financeira e contábil serve como base para que as empresas comparem seu desempenho e seus índices do período com os de seus concorrentes, desenvolvendo planos de ação muito mais direcionados e efetivos para os aspectos que compõem as contas que não apresentaram resultados esperados, garantindo, assim, certa vantagem competitiva. 
As informações contidas nessas demonstrações possibilitam, ainda, a avaliação dos pontos positivos e negativos que compõe o cenário da empresa, além de fornecer uma base de dados mais consolidada e confiável para análise de possíveis investidores.
Este trabalho visa analisar o Balanço Patrimonial e DRE de uma das maiores empresas do Brasil do setor têxtil, a Alpargatas S.A. e comparar seus índices econômico-financeiros com de seus principais concorrentes. Foram identificados pontos que levam a empresa a se manter lider no mercado, bem como pontos que exigem maior foco, o que pode refletir em planos de ação para melhorar seus resultados. 

2. Fundamentação teórica
2.1. Indústria têxtil no Brasil

De acordo com a Associação Brasileira de Indústria Têxtil e de Confecção (ABIT), o Brasil pode ser considerado o segundo maior empregador da indústria de transformação e o quarto maior parque de confecções do mundo. São mais de 33 mil empresas formais, em todo o território nacional, gerando 5,3 bilhões de peças de vestuário anualmente (ABIT, 2016). Desse modo, torna-se evidente a importância de uma boa gestão financeira em empresas deste setor.
  
2.2. Demonstrações contábeis

Conforme Sá (2006, p. 46) a contabilidade é a ciência que estuda os fenômenos patrimoniais, preocupando-se com comportamentos, evidências e realidades dos mesmos, em relação à eficácia funcional das células sociais.
Dentro deste contexto, as demonstrações contábeis podem ser entendidas como relatórios capazes de demonstrar a situação de uma empresa em determinado momento, com o objetivo de fornecer informações a respeito da situação em que a mesma se encontra.

2.3. Balanço patrimonial

O Balanço Patrimonial é uma das demonstrações contábeis obrigatórias, ele apresenta a situação patrimonial da empresa em um determinado momento, geralmente o final do exercício. De acordo com Marion (2009), entre os relatórios gerados pela Contabilidade, o Balanço Patrimonial é o mais importante. 
Separado em dois grandes grupos, o Balanço Patrimonial é composto por uma coluna do lado esquerda denominada “Ativo”, e uma do lado direito, denominada “Passivo”, dividida em Passivo Exigível e Patrimônio Líquido. Segundo Marion (2009), o ativo é constituído por itens positivos do patrimônio e trazem ganhos para a empresa. São as aplicações do capital proveniente do Passivo e Patrimônio Líquido. No lado do Passivo estão as obrigações da empresa, ou seja, suas dívidas.
Segundo Matarazzo (1992), o Ativo mostra o que existe concretamente na empresa. Assim, todos os bens e direitos devem ter comprovantes documentais, com exceção de despesas antecipadas e as diferidas. O Passivo exigível e o Patrimônio Líquido mostram a origem dos recursos que estão investidos no Ativo. 
A imagem a seguir ilustra de forma detalhada os principais componentes do balanço patrimonial.
Figura 1 - Quadro explicativo dos componentes do Ativo e do Passivo
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Fonte: MARION, 1998, p.81. Adaptado
2.4. Análise das demonstrações financeiras

Técnicas adicionais podem ser utilizadas para aprimorar a análise geral feita em determinada empresa. Como exemplo, utiliza-se técnicas de análise vertical e horizontal, conforme explicado a seguir.

2.4.1 Análise vertical

Ribeiro (1997, p. 173) afirma que através da análise vertical pode-se comparar cada um dos elementos do conjunto em relação ao total do conjunto. Ela evidencia a percentagem de cada um dos elementos no conjunto. É no Balanço Patrimonial e na Demonstração de Resultados de Exercício (DRE) que sua aplicação tem maior importância.

2.4.2 Análise horizontal

A análise horizontal verifica a variação das contas que compõem as demonstrações contábeis em diversos momentos. 
Matarazzo (2003, p. 245) cita que “a análise horizontal se baseia na evolução de cada conta de uma série de demonstrações financeiras em relação à demonstração anterior e/ou em relação à demonstração financeira básica, geralmente a mais antiga”. 

2.5. Índices de liquidez

A análise de Liquidez e Endividamento, de acordo com Iudícibus (1998, p.99) “engloba os relacionamentos entre contas do balanço que refletem uma situação estática de posição de liquidez ou o relacionamento entre fontes diferenciadas de capital”.
Os índices de liquidez demonstram a capacidade de a empresa liquidar em dia as suas obrigações. Gitman (2010, p. 51) dispõe que “a liquidez de uma empresa é medida em termos de sua capacidade de saldar suas obrigações de curto prazo à medida que se tornam devidas”.
 Já Zdanawicz (1998, p. 60) afirma que “a liquidez é denominada de análise de razão ou quociente, visa a mensuração da capacidade financeira da empresa em pagar seus compromissos de formas imediata, a curto e a longo prazo”.

2.5.1. Liquidez geral

O índice de Liquidez Geral indica quanto a empresa possui em dinheiro e tudo que converterá, para liquidar suas dívidas a curto e longo prazo (MARION, 2012). Ele é obtido pela soma entre o ativo circulante e o realizável a longo prazo dividido pela soma entre o passivo circulante e o exigido a longo prazo.

2.5.2. Liquidez corrente

O índice de liquidez corrente é o mais comum. Segundo Assaf. (2006, p.191) “quanto maior a liquidez corrente mais alta se apresenta a capacidade da empresa em financiar suas necessidades de capital de giro”. 
Silva (2008) defende que o índice de liquidez corrente de uma empresa deve ser comparado entre empresas do mesmo porte, mesma atividade e mesma região geográfica, pois ele sozinho não demonstra se a situação da empresa é boa ou não. 

2.5.3. Liquidez seca

Já o índice de liquidez seca avalia se a organização tem condições de cumprir com suas obrigações sem precisar recorrer a vendas futuras, e pode ser obtida pela diferença entre o ativo circulante e o estoque dividida pelo passivo circulante.
Para Marion (2012) e Gitman (2010), embora um índice de liquidez seca a partir de 1,0 seja considerado bom, o valor aceitável depende do setor da empresa analisada. Se a empresa converter o estoque em caixa em pouco tempo, o índice de liquidez corrente é mais indicado. Empresas onde o investimento em estoque é elevado e a maioria das suas vendas é a vista, um índice baixo não significa uma situação financeira ruim.

2.6. Índice de endividamento

Para Matarazzo (2003), os índices de endividamento mostram as grandes linhas de decisões, em termos de obtenção e aplicações de atividades. 
Neste índice é possível observar qual o grau de endividamento da empresa e em que proporção o seu Ativo vem sendo financiado com Recursos Próprios (Patrimônio Líquido) ou de Terceiros (Passivo Circulante + Exigível a Longo Prazo). 
Da mesma forma em que a liquidez tem suas subdivisões o endividamento também tem, como: índice de endividamento geral (Passivo Total/Ativo Total), índice de cobertura de juros (Lucro antes de juros e IR/ juros) e índices de cobertura de obrigações fixas ((lucro antes do imposto de renda + arrendamentos/ Obrigações fixas)). 

2.6.1. Índice de endividamento geral

[bookmark: _Toc497169436]Segundo Gitman, (2010, p. 56), o índice de endividamento geral “mede a proporção a proporção do ativo total financiada pelos credores da empresa. Quanto mais elevado maior o montante de capital de terceiros usado para gerar lucros”. 

3. Metodologia

Mello (2007) afirma que a pesquisa científica pode ser classificada de acordo com sua natureza, seus objetivos, a forma de abordar o problema, e conforme os métodos. Assim, de acordo com os objetivos desse artigo, podemos caracterizar a pesquisa realizada na próxima seção como do tipo descritiva, uma vez que um estudo descritivo, segundo Cooper e Schindler (2003), se caracteriza por “tentar descobrir respostas para as perguntas quem, o que, quando, onde, e, algumas vezes, como”. Além disso, o teor do problema se enquadra como quantitativa e qualitativa, uma vez que busca traduzir números em informações para classificá-las e analisá-las.
Para o estudo de caso foi escolhida a empresa Alpargatas S.A, comapanhia de sapatos que já completou mais de 100 anos na Bolsa de Valores de São Paulo, tendo passado diversos cenários adversos durante este até ser consgrada como uma das empresas brasileiras percussoras da difícil arte de tornar-se um negócio global.
Dito isso, foi realizada uma revisão bibliográfica sobre índices financeiros importantes para a verificação da saúde de empresas, para que estes fossem aplicados dentro de uma análise temporal da empresa e mais tarde uma comparação com as maiores empresas do ramo têxtil, incluindo uma discussão sobre os possíveis fatores que levaram ao histórico exposto.
3.1. Base de dados

Para uma análise dos dados financeiros apresentados pela empresa, além da comparação com os concorrentes do setor têxtil, foi realizada uma coleta de dados contidos nos balanços patrimonais e demonstrações do resultado do exercício da empresa em foco e de outras empresas deste setor, os quais estão disponíveis em seus respectivos sites. Ademais, outra fonte usada para esta pesquisa foi a edição ‘Melhores e Maiores’ de 2017 da revista EXAME.

4. Análises

Desenvolveu-se uma análise da composição do Balanço Patrimonial da Alpargatas S.A dos anos de 2012 a 2016. De fato, a empresa apresentou um crescimento mais significativo em relação ao ativo e passivo total entre os anos de 2013 e 2012, sendo em 2014 seu melhor resultado. É válido lembrar que todos os valores foram levados para valor presente do ano base 2012. A seguir é possível encontrar uma tabela comparando em porcentagem a composição do ativo e do passivo da Companhia. 
Gráfico 3 – Composição Geral do Balanço Patrimonial da Alpargatas S.A. (2012 - 2016).
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Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.1. Ativo circulante

O Ativo Circulante da empresa apresentou aumento significativo do ano de 2012 para o ano de 2013, apresentando uma porcentagem de 12,56% de crescimento. Contudo, nos anos seguintes, a empresa apresentou uma queda considerável nos seus valores de ativo circulante. Entre 2016 e 2015, por exemplo, a empresa obteve uma queda de 4,45% em relação ao ativo circulante, devendo-se isso, principalmente, devido a diminuição significativa dos “ganhos não realizados em operações com derivativos” com uma queda de 82,90% do apurado entre os anos considerados.
Gráfico 4 – Análise Horizontal do Ativo Circulante

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.2. Ativo realizável a longo prazo

Entre os anos de 2014 e 2013 pode ser identificado um crescimento significativo em relação ao ativo realizável a longo prazo, de cerca de 4,92%, principalmente devido aos “Impostos a recuperar”, que representaram um aumento de 32%. Nos anos seguintes, a empresa apresentou queda, sendo a mais significativa entre os anos de 2015 e 2014, cerca de 10,92%.
Gráfico 5 – Análise Horizontal do Ativo realizável a longo prazo

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.3. Ativo permanente

Entre os anos de 2013 e 2012 e 2014 e 2013 pôde ser identificado um crescimento significativo em relação ao ativo permanente, sendo, respectivamente, de 28,61% e 26,17%. Esse foi o principal fator que influenciou no aumento do ativo total nos anos de 2013 (R$ 3.186.110,69 - atualizado para ano base 2012) e 2014 (R$ 3.337.175,03 - atualizado para ano base 2012). Os outros anos apresentaram decréscimo de ativo permanente, como se pode ver no gráfico abaixo.
Gráfico 6 – Análise Horizontal do Ativo Permanente
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Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.4. Passivo circulante

O Passivo Circulante apresentou maior crescimento entre os anos de 2013 e 2012, de cerca de 27,27%. Isso se deve principalmente pelo fato das “obrigações tributárias” terem aumentado 77,44% entre esses anos e “as provisões e outras obrigações” aumentado 40% entre os anos analisados. Segundo a análise horizontal, entre os anos de 2015 e 2014 também se visualizou crescimento de passivo circulante, dessa vez de cerca de 19%.  A maior queda de passivo circulante identificada entre os anos analisados foi entre 2016 e 2015 e deveu-se, especialmente, pelo aspecto “Empréstimos e Financiamentos” que em diminuiu cerca de 60,46%. 
Gráfico 7 – Análise Horizontal do Passivo Circulante

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.5. Passivo exigível a longo prazo

O crescimento do passivo exigível a longo prazo entre os anos de 2016 e 2015 foi bastante expressivo frente ao dos outros anos analisados especialmente pelo fato da conta “Plano de incentivo de longo prazo” ter apresentando um crescimento de 278,54% entre as datas avaliadas. A análise horizontal entre 2013 e 2012 também mostrou um crescimento forte, sendo esse cerca de 50% maior entre esses 2 anos. 
Gráfico 8 – Análise Horizontal do Passivo Exigível a Longo Prazo

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.1.6. Patrimônio líquido

O Patrimônio Líquido apresentou considerável crescimento de 2012 a 2014. Contudo, como pode-se ver no gráfico abaixo, ele veio apresentando certa tendência de queda desde 2014, diminuindo consideravelmente entre 2015 e 2014, sendo essa queda cerca de 16,84%. 
Gráfico 9 – Análise Horizontal do Patrimônio Liquido

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2. Análise dos índices de liquidez e rentabilidade

Foram calculados os três índices de liquidez, sendo eles: Liquidez corrente, liquidez seca, e liquidez geral, todos com os dados extraídos do Balanço Patrimonial publicado pela empresa dos anos de 2012 a 2016. Foram também analisados os índices de rentabilidades, com dados também extraídos do Balanço, bem como da DRE. A tabela abaixo resume os valores encontrados e, a seguir, tem-se as análises de cada indicador.
Tabela 4 – Resumo dos índices de Liquidez e Rentabilidade (2012 – 2016)
	Indicadores
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016

	Liquidez Corrente
	243,43%
	215,30%
	214,83%
	168,66%
	227,44%

	Liquidez Seca
	183,79%
	168,15%
	153,78%
	119,14%
	160,67%

	Liquidez Geral
	182,33%
	151,52%
	147,16%
	128,20%
	140,45%

	Giro do Ativo
	109,71%
	101,90%
	101,66%
	107,31%
	107,20%

	Margem líquida
	9,33%
	9,04%
	7,72%
	6,52%
	8,84%

	Retorno do Ativo
	10,24%
	9,21%
	7,85%
	6,99%
	9,48%

	Pay-back (anos)
	9,77
	10,85
	12,74
	14,30
	10,55


Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2.1. Liquidez corrente

A empresa Alpargatas S.A possui índices de liquidez Corrente, para os anos de 2012 à 2016, acima de um, o que é algo positivo, pois revela que a empresa possui Ativos Circulantes maiores que Passivos Circulantes. Isso mostra que os investimentos que a empresa faz nos seus ativos são suficientes para cobrir suas dívidas de curto prazo, permitindo, ainda, uma folga de mais que o dobro do valor dos seus recursos de curto prazo, com exceção de 2015. Porém, ao longo dos anos, o índice apresentou consecutivas quedas, o que pode ter ocorrido devido ao aumento das obrigações de curto prazo da empresa, como empréstimos por exemplo, ou devido à redução nos investimentos de curto prazo. 
Gráfico 10 – Análise horizontal da Liquidez Corrente

Fonte: Desenvolvido pelos autores
4.2.2. Liquidez seca

A liquidez seca, tal como a liquidez corrente, também apresentou queda nos anos de 2012 à 2016. Tal situação pode ser devido a diversas circunstâncias, como a possibilidade de o cliente não pagar as duplicatas ou de o estoque não ter sido vendido, não sendo, desse modo, convertido em dinheiro. No entanto, seus valores, por serem acima de 1 (ou 100%), demonstram que a empresa está muito bem com relação a sua liquidez, ou seja, seu ativo liquido disponível para cobrir suas obrigações de curto prazo. Além disso, quando analisada em conjunto com a liquidez corrente, revela que a empresa possui uma situação financeira boa.
Gráfico 11 – Análise Horizontal da Liquidez Seca

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2.3. Liquidez geral

Possui comportamento similar a dos outros índices de liquidez, registrando quedas nos anos de 2012 à 2015, e subida no ano de 2016. Seu valor acima de 100% revela que a empresa possui ativo circulante e realizável a longo prazo suficiente para cobrir todas as obrigações da empresa, seja de longo e curto prazo, ou seja, cobrir todo o passivo exigível. Em outras palavras, a empresa não depende da geração futura de recursos para liquidar suas dívidas, possuindo uma boa saúde financeira de longo prazo.
Gráfico 12 – Análise Horizontal da Liquidez Geral

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2.4. Giro do ativo

Esse indicador teve uma queda significativa no ano de 2013, continuando estagnado no ano de 2014, reestabelecendo-se nos anos posteriores de 2015 e 2016. No entanto, apesar das sucessivas quedas, o índice continuou acima de 100%, com valores próximos da média do setor, segundo dados da Revista Exame “Melhores e Maiores”, edição de 2017. Isso significa que o volume das receitas deram retornos com valores acima de seu investimento, demonstrando um considerável grau da rentabilidade dos capitais investidos da Empresa. A queda nos anos de 2013 e 2014 pode ter ocorrido devido a diversos fatores, entre eles tem-se a retração do mercado, que passou a comprar menos produtos, a empresa pode ter perdido mercado para outros concorrentes, entre outros.







Gráfico 13 – Análise horizontal do Giro do Ativo

Fonte: Desenvolvido pelos autores

Gráfico 14 – Comparação entre as Vendas Líquidas e o Ativo Total

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2.5. Margem líquida

Sofreu sucessivas quedas nos anos de 2012 à 2015, com um aumento significativo em 2016. Porém, diferente do Giro do Ativo, cuja queda foi bastante acentuada, a margem líquida sofreu uma leve redução, o que pode significar que a empresa, apesar de ter reduzido o volume de vendas, conseguiu manter um bom lucro com um possível aumento do preço do seu produto.
Gráfico 15 – Análise horizontal da Margem Líquida

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.2.6. Retorno do ativo

Possui um comportamento similar à margem líquida durante o período estudado. Os números indicam que a empresa possui uma alta capacidade de se capitalizar, ou seja, repor todo o ativo investido apenas com o lucro que obtém. Analisado em conjunto com o Payback da empresa, o tempo que ela levaria para repor o investimento do ativo é em média de 11,6 anos, considerado bom para a média do setor.








Gráfico 16 – Análise Horizontal do Retorno do Ativo

Fonte: Desenvolvido pelos autores

Gráfico 17 – Comparação entre o Lucro Líquido e o Ativo Total

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.3. Análise dos índices de endividamento

Os índices de Endividamento têm como principal finalidade mostrar o nível de comprometimentos do capital próprio de uma empresa, com o capital de terceiros. Esses índices mostram como a companhia vem financiando seu ativo, ou com recursos próprios (patrimônio líquido) ou com capital de terceiros (passivo corrente e exigível a longo prazo).
A partir disso, para uma melhor análise dos indicadores da Companhia nos últimos cinco anos (2012 – 2016), foram calculados, também, o Endividamento Geral (EG) e a Composição do Endividamento (CE). Os dados utilizados foram retirados do Balanço e da DRE, retirados do próprio site da Empresa Alpargatas S.A. 
A tabela abaixo resume os valores encontrados e, a seguir, tem-se as análises de cada indicador.
Tabela 5 – Resumo dos índices de Endividamento (2012 – 2016)
	Indicadores
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016

	Endividamento Geral
	39,40%
	45,44%
	42,45%
	48,68%
	45,38%

	Composição do Endividamento
	69,96%
	66,42%
	64,25%
	71,47%
	57,95%

	Imobilização do Patrimônio Líquido
	46,47%
	57,10%
	65,21%
	73,25%
	66,39%


Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.3.1. Endividamento geral (EG)

No gráfico abaixo é possível ver a evolução do endividamento da empresa ao longo dos últimos cinco anos (2012 – 2016). É possível perceber que na empresa Alpargatas S.A. o índice de endividamento geral, durante o período avaliado, ficou em torno dos 45%, variando um pouco para mais ou para menos. A partir disso percebe-se que a empresa financia aproximadamente 45% do seu ativo com capital de terceiros. Esse índice é bastante utilizado para avaliar o risco do negócio. Para a empresa o endividamento pode permitir um maior ganho, mas aliado a isso encontra-se um maior risco. Do ponto de vista da obtenção de lucro, pode ser vantajoso para a empresa trabalhar com Capitais de Terceiros, se a remuneração paga a esses capitais for menor do que o lucro conseguido com a sua aplicação nos negócios.
Gráfico 18 – Análise horizontal do Endividamento Geral

Fonte: Desenvolvido pelos autores

4.3.2. Composição de endividamento (CE)

A partir do gráfico abaixo, percebe-se que o ano de 2016 foi o com o menor endividamento a curto prazo (57,95%). Entretanto, mesmo ele sendo o menor o índice de todos os anos, ainda corresponde a uma porcentagem elevada. Esse tipo de política torna-se arriscada, visto que segundo Marion (2009), “Se a composição do endividamento apresentar significativa concentração no Passivo Circulante (curto Prazo), a empresa poderá ter reais dificuldades num momento de reversão de mercado (o que não aconteceria se as dividas estivessem concentradas no Longo Prazo)”. Na maioria das vezes é mais favorável uma maior participação de dívidas a longo prazo, propiciando à empresa tempo maior para gerar recursos que saldarão os compromissos, ou mesmo, renegociá-los.
Gráfico 19 – Análise horizontal da Composição do Endividamento

Fonte: Desenvolvido pelos autores

3.4       Análise da Demonstração de Resultado do Exercício
 
A partir da análise dos dados referentes a DRE da empresa Alpargatas S.A. pode-se perceber um decréscimo de 6,34% na receita operacional líquida, a qual corresponde o que a empresa efetivamente recebe pelas vendas de seus produtos. Isso pode ser justificado por uma desaceleração do consumo, a qual vem ocorrendo desde 2014. Além disso, é possível observar uma redução de 2,64% do lucro bruto, o que se justifica devido a redução da receita operacional. Entretanto, ao mesmo tempo em que acontecia essa redução do lucro bruto, pôde-se observar uma redução de 8,89% das despesas operacionais.







[image: ]Tabela 5 - Demonstração do Resultado do Exercício (DRE) ajustado para 2012
Fonte: Desenvolvido pelos autores

Entre 2015 e 2016 existiu um aumento de 20,64% no lucro operacional antes do resultado financeiro. Isso se justifica devido às reduções nas despesas com vendas, despesas gerais e administrativas e honorários de administradores, os quais sendo somados geraram um considerável aumento no lucro operacional antes do resultado financeiro.
Por último, acrescenta-se que entre os anos de 2015 e 2016 ocorreu um aumento de 27,04% do lucro líquido do exercício. Esse dado é de grande importância para a empresa, pois mostra que mesmo em um ano de grande crise para o Brasil e com a considerável redução da receita operacional líquida, a companhia ainda foi capaz de aumentar bastante o seu lucro líquido. 

5. [bookmark: _Toc497168999][bookmark: _Toc497169437]Comparação dos índices da empresa com o mercado
5.1. Vendas líquidas e crescimento

A Alpargatas é considerada uma das maiores empresas brasileiras do ramo de calçados, lançando peças que são vendidas em todo Brasil e mundo. No ano de 2017, a empresa foi considerada pela revista Exame “Maiores e Melhores”, a maior empresa do Brasil do setor têxtil em relação às vendas líquidas anuais. A empresa teve vendas líquidas de 2768,6 milhões de reais, ficando a segunda colocada (Grendene) com mais de 700 milhões de reais de diferença para a primeira colocada.
Figura 1: Classificação das empresas por vendas líquidas – em US$ milhões
[image: ]
Fonte: Revista Exame “Maiores e Melhores” 2016.

Contudo, é possível visualizar que a Alpargatas possuiu uma diminuição considerável de vendas líquidas do ano de 2016 para 2015, apresentando um decréscimo de 0,2%. A Dass Nordeste e a Beira Rio, que também são do segmento de calçados não seguiram esse decréscimo, apresentando, respectivamente, aumento de 54,3% e 23,0% de vendas liquidas em relação a 2015. 

5.2. Patrimônio líquido

Em relação ao Patrimônio Líquido da empresa, o grupo Alpargatas, se encontra em uma boa posição em comparação a seus concorrentes no setor têxtil. Com um PL de US$ 615,5 milhões, a empresa é a 3ª maior do ramo no que tange à capital próprio, atrás apenas da Grendene (US$ 902,1 milhões) e da Guararapes (US$ 1117,2 milhões). Porém ao observarmos o ranking por pontos, levando em consideração outros fatores financeiros, a Guararapes se encontra muito abaixo da organização, estando em 10º lugar, enquanto a Alpargatas é a 3ª colocada. Ademais, a Grendene teve um crescimento de 11,67% no seu patrimônio líquido, à medida que o grupo Alpargatas observou um crescimento de 6,96% neste grupo de contas dentro do seu balanço patrimonial.

5.3. Lucro líquido

O Lucro Líquido do grupo é o 2º maior dentre as melhores do setor. Com US$ 96,1 milhões positivos no ano de 2016, a Alpargatas perde apenas novamente para Grendene (US$ 166,6 milhões). Tal fato é apoiado se observado o resultado bastante satisfatório das vendas líquidas (em números) do grupo no mesmo ano, o qual já foi discutido anteriormente. Além disso, ressalta-se que, de acordo as demonstrações financeiras da organização, de 2015 para 2016 houve um aumento de mais de 30% no Lucro Líquido, enquanto a concorrente Grendene apresentou apenas cerca de metade dessa porcentagem - um crescimento de 15,1%.

5.4. Liderança de mercado

Em relação ao quesito Liderança de Mercado, a Alpargatas se encontra em primeiro lugar comparada às outras de seu setor, com 16,9% do mercado conquistado nas vendas. Na segunda posição, vem a sua concorrente Grendene, com 12,6% do mercado conquistado. Como evidências disso, pode-se citar a Havaianas, marca Brasileira de maior expressão mundial, e a Dupé, líder no mercado de sandálias de borracha no Nordeste. 

6. [bookmark: _Toc497169438]Conclusão

Por meio das análises realizadas ao longo deste trabalho pode-se concluir que, de fato, a Alpargatas S.A é uma das empresas líderes no setor têxtil, como relatado na revista Exame “Maiores e Melhores” de 2016. No entanto, mesmo empresas líderes podem ser afetadas pelos obstáculos econômicos que o mercado pode oferecer. No caso da companhia, no geral, é perceptível a redução do volume de vendas ao longo dos anos de 2014 a 2016, como pode ser observado na DRE na tabela 5, por meio dos valores da receita líquida. Nesse período, a queda foi de cerca de 8% em relação aos valores registrados em 2014. Em consequência, a partir da análise dos índices de liquidez, principalmente da liquidez corrente da empresa durante esses anos, a companhia também apresentou queda de cerca de 46% entre 2014 e 2015, resultado de uma significativa redução no seu ativo circulante, como pode ser visto no Gráfico 4, cuja queda gira em torno de 4% no ano de 2016 em relação a 2015.
No entanto, não foi apenas a Alpargatas que foi atingida por valores menos satisfatórios durante esse período. Tendo em vista que 2015 foi o ano em que a economia do País iniciou seu período de retração, o setor têxtil registrou queda de 13,6 %, como relata a edição de 2015 da revista Exame. Apesar disso, a empresa não se deixou vencer pela crise do mercado, buscando a obtenção de lucro pela redução de suas despesas em 23,4%, entre 2015 e 2016, o que resultou em um aumento da margem líquida em quase 3% nesse período, de acordo com o Gráfico 15 - Análise horizontal da margem líquida. Outra alternativa para a empresa superar a redução do volumes de vendas nesse período seria reforçar a venda de produtos a preços mais baixos, expandindo sua atuação em áreas comerciais de mais baixa renda.
Desse modo, a Companhia demonstrou que, para ser líder, não basta apenas esperar retornos positivos do mercado, é necessário principalmente estar preparado para as mudanças que nele podem ocorrer. Por isso, é de significativa importância realizar análises como a apresentada neste trabalho como uma forma de auxiliar na tomada de decisão, revelando pontos fortes e fracos na gestão estratégica da organização, para se corrigir falhas e traçar novos planos.
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8. Anexos






[image: ]Tabela 1 – Balanço Patrimonial Alpargatas S.A. (2012 – 2016)
Fonte: Desenvolvido pelos autores

Ativo Circulante
Ativo Corrente	
2012	2013	2014	2015	2016	1838987	2069995	1955210.24	1826483.79	1745146.73	



Realizável a Longo Prazo
Realizável a Longo Prazo	
2012	2013	2014	2015	2016	129900	123449.58301743746	129517.92052009671	115971.74031916721	114646.32019899221	



Ativo Permanente
Ativo Permanente	
2012	2013	2014	2015	2016	771842	992665.84533737705	1252446.875192198	1169842.0645962157	1058076.5758751747	



Passivo Circulante
Passivo Circulante	
2012	2013	2014	2015	2016	755459	961449.96209249448	910137.56471828127	1082940.1680810598	767284.23649574199	



Exigível a Longo Prazo
Exigível a Longo Prazo	
2012	2013	2014	2015	2016	324372	486174.18498862791	506519.71069629391	432272.5137691712	556851.02030933218	



Patrimônio Líquido
Patrimônio Liquido	
2012	2013	2014	2015	2016	1660898	1738486.5428354831	1920517.7564870398	1597084.9131965202	1593734.3712676738	



Liquidez Corrente
Liquidez Corrente	
2012	2013	2014	2015	2016	2.4342644670326248	2.1529932322808181	2.1482579249374512	1.6865971398658623	2.2744462208279286	



Liquidez Seca
Liquidez Seca	
2012	2013	2014	2015	2016	1.8379104623811484	1.6815465805571488	1.537806981156522	1.19140692116724	1.6067016580696381	



Liquidez Geral
Liquidez Geral	
2012	2013	2014	2015	2016	1.8233288357159592	1.5152032722042641	1.4715825717969353	1.2819688969858654	1.4045340478924722	



Giro do Ativo
Giro do Ativo	
2012	2013	2014	2015	2016	1.0971467810206699	1.0190289424339898	1.0165834753639242	1.0731255995132161	1.0720117015842201	



Giro do Ativo
Ativo Total	2016	2015	2014	2013	2012	2917869.6280727466	3112297.595046747	3337175.0319016082	3186110.6899166037	2740729	Vendas Líquidas	2016	2015	2014	2013	2012	3127990.3849911778	3339886.2225480825	3392516.9918282577	3246739.0068233507	3006982	


Margem Líquida
Margem Líquida	
2012	2013	2014	2015	2016	9.329487173518182E-2	9.0416435222955102E-2	7.7207085004642823E-2	6.5181757585901917E-2	8.8415707956089246E-2	



Retorno Do Ativo
Retorno do Ativo	
2012	2013	2014	2015	2016	0.10235816820999068	9.213696436389969E-2	7.8487446796737664E-2	6.9948212686696071E-2	9.4782673532780623E-2	



Retorno do Ativo
Ativo Total	
2016	2015	2014	2013	2012	2917869.6280727466	3112297.595046747	3337175.0319016082	3186110.6899166037	2740729	Lucro Líquido	
2016	2015	2014	2013	2012	276563.48436883528	217699.65412262268	261926.34776777925	293558.56709628465	280536	



Endividamento Geral	
2012	2013	2014	2015	2016	0.39400000000000057	0.45440000000000008	0.42450000000000032	0.48680000000000051	0.45379999999999998	




Composição do Endividamento	
2012	2013	2014	2015	2016	0.69960854985641252	0.66415717369117566	0.64245430458960961	0.71471165800874881	0.57946061971574947	
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Passivo e Patrimonio Liquido
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Permanente: 3o bens e direitos que néo
se destinam a venda e tém vida til longa.
Divide-se em:

Investimentos, que so inversdes finan-
ceiras de carater permanente, como agoes.
de outras companhias, que geram rendi-
mentos e nao sao necessérias a atividade
da companhia;

Imobilizado, que sio itens de natureza
permanente, denominados bens de uso,

das atividades da companhia;
Diferido, que sio gastos com servigos
que beneficiarao resultados de exercicios
futuros.

Circulante: sio obrigagdes que serao liqui-
dadas no préximo exercicio social (365 dias
apos o levantamento do balango patrimo-
nial).
Exigivel a longo prazo: séo obrigactes exi-
giveis em prazo superior a um ano.
Resultado de exercicios futuros: receitas
de exercicios futuros.
Patrimonio liquido: séo os recursos dos
proprietarios aplicados na empresa assim
classificados:
Capital: refere-sea participagaoinicial dos
socios ou acionistas;
Reservas de capital: compreende o pre-
mio recebido na emisséo de debéntures e

as doagoes e as subvengoes para investi-
mento;

Reservas de reavallagao: aumentos de
valor atribufdos a elementos do ativo;
Reservas de lucros: compreende as con-
tas constituidas pela apropriagao de lucros
da companhia;

Lucros (prejufzos) acumulados: saldo re-
manescente do lucro apos a constituicao
das reservas.
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DRE 2016 AV AH 2015 AV AH 2014 AV AH 2013 AV AH 2012 AV

Receita operacional líquida

3.127.990 R$              100,00% 93,66% 3.339.886 R$               100,00% 98,45% 3.392.517 R$             100,00% 104,49% 3.246.739 R$               100,00% 107,97% 3.006.982 R$              100,00%

Custo dos produtos vendidos

1.739.063 -R$              -55,60% 90,89% 1.913.301 -R$               -57,29% 94,58% 2.022.913 -R$             -59,63% 106,44% 1.900.483 -R$               -58,54% 109,59% 1.734.176 -R$              -57,67%

LUCRO BRUTO

1.388.927 R$              44,40% 97,36% 1.426.585 R$               42,71% 104,16% 1.369.604 R$             40,37% 101,73% 1.346.256 R$               41,46% 105,77% 1.272.806 R$              42,33%

(DESPESAS) RECEITAS 

OPERACIONAIS

1.024.512 -R$              -32,75% 91,11% 1.124.523 -R$               -33,67% 104,85% 1.072.491 -R$             -31,61% 103,33% 1.037.879 -R$               -31,97% 105,79% 981.047 -R$                 -32,63%

Despesas com vendas

752.960 -R$                 -24,07% 93,11% 808.674 -R$                  -24,21% 96,74% 835.937 -R$                -24,64% 107,14% 780.192 -R$                  -24,03% 104,59% 745.952 -R$                 -24,81%

Despesas gerais e administrativas

193.863 -R$                 -6,20% 90,42% 214.413 -R$                  -6,42% 122,46% 175.082 -R$                -5,16% 113,55% 154.193 -R$                  -4,75% 110,59% 139.424 -R$                 -4,64%

Honorários dos administradores

12.863 -R$                   -0,41% 76,62% 16.788 -R$                    -0,50% 109,60% 15.317 -R$                  -0,45% 118,70% 12.905 -R$                    -0,40% 104,80% 12.314 -R$                   -0,41%

Resultado de equivalência patrimonial

- - - - - - 17.838 -R$                  -0,53% 69,49% 25.670 -R$                    -0,79% 59,89% 42.864 -R$                   -1,43%

Outras despesas operacionais líquidas

64.827 -R$                   -2,07% 76,58% 84.648 -R$                    -2,53% 298,93% 28.317 -R$                  -0,83% 43,62% 64.919 -R$                    -2,00% 160,32% 40.493 -R$                   -1,35%

LUCRO OPERACIONAL ANTES DO 

RESULTADO FINANCEIRO

364.415 R$                 11,65% 120,64% 302.062 R$                  9,04% 101,67% 297.112 R$                8,76% 96,35% 308.377 R$                  9,50% 105,70% 291.759 R$                 9,70%

Receitas financeiras

48.805 R$                   1,56% 105,40% 46.303 R$                    1,39% 75,93% 60.984 R$                  1,80% 115,85% 52.639 R$                    1,62% 85,22% 61.768 R$                   2,05%

Despesas financeiras

101.039 -R$                 -3,23% 108,23% 93.354 -R$                    -2,80% 115,25% 80.998 -R$                  -2,39% 113,38% 71.437 -R$                    -2,20% 129,73% 55.067 -R$                   -1,83%

Ganhos em operações com derivativos

16.995 R$                   0,54% 147,47% 11.524 R$                    0,35% 27,34% 42.156 R$                  1,24% 52,50% 80.299 R$                    2,47% #VALOR! - -

Perdas em operações com derivativos

17.564 -R$                   -0,56% 142,53% 12.323 -R$                    -0,37% 32,26% 38.196 -R$                  -1,13% 101,28% 37.713 -R$                    -1,16% #VALOR! - -

Variação cambial liquida

14.365 -R$                   -0,46% 599,59% 2.396 -R$                      -0,07% 51,48% 4.654 -R$                    -0,14% 159,18% 2.924 -R$                      -0,09% -209,88% 1.393 R$                     0,05%

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE 

RENDA E DA CONTRIBUIÇÃO SOCIAL

297.246 R$                 9,50% 118,04% 251.817 R$                  7,54% 91,10% 276.404 R$                8,15% 83,95% 329.242 R$                  10,14% 109,80% 299.853 R$                 9,97%

Imposto de renda e contribuição social 

correntes

36.680 -R$                   -1,17% 203,05% 18.064 -R$                    -0,54% 129,95% 13.901 -R$                  -0,41% 34,62% 40.154 -R$                    -1,24% 149,71% 26.821 -R$                   -0,89%

Imposto de renda e contribuição social 

diferidos

18.917 R$                   0,60% -398,11% 4.752 -R$                      -0,14% 825,10% 576 -R$                       -0,02% -12,88% 4.471 R$                      0,14% 59,58% 7.504 R$                     0,25%

LUCRO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO 

PROVENIENTE DAS operações 

continuadas

279.484 R$                 8,93% 122,05% 229.000 R$                  6,86% 87,43% 261.926 R$                7,72% 89,22% 293.559 R$                  9,04% 104,64% 280.536 R$                 9,33%

Prejuízo do exercício proveniente das 

OPERAÇÕES DESCONTINUADAS

2.920 -R$                     -0,09% 25,84% 11.301 -R$                    -0,34% - - - - - - - - -

LUCROLÍQUIDODOEXERCÍCIO

276.563 R$                 8,84% 127,04% 217.700 R$                  6,52% 83,11% 261.926 R$                7,72% 89,22% 293.559 R$                  9,04% 104,64% 280.536 R$                 9,33%
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2016 2015 2014 2013 2012 2016 2015 2014 2013 2012

ATIVO

CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa 391.347 394.926 316.610 134.682 122.830 301.926 326.594 289.425 127.636 122.830

Aplicações financeiras 110.771 93.267 169.012 679.718 494.078 85.460 77.130 154.500 644.160 494.078

Contas a receber de clientes 931.300 883.760 914.957 801.554 694.169 718.502 730.848 836.398 759.623 694.169

Estoques 652.408 633.664 595.233 467.528 443.938 503.336 524.025 544.126 443.071 443.938

Impostos a recuperar 63.476 84.663 68.340 58.184 54.461 48.972 70.014 62.472 55.140 54.461

Despesas antecipadas 11.684 14.797 12.546 10.765 6.583 9.014 12.237 11.469 10.202 6.583

Ganhos não realizados em operações com derivativos 632 3.448 6.776 11.860 - 488 2.851 6.194 11.240 -

Ativos mantidos para venda - - 15.572 29 - - - 14.235 27 -

Ativos de operações descontinuadas 65.453 54.667 - - - 50.497 45.208 - - -

Outros créditos 34.934 45.439 39.809 19.939 22.928 26.952 37.577 36.391 18.896 22.928

Total do ativo circulante 2.262.005 2.208.631 2.138.855 2.184.259 1.838.987 1.745.147 1.826.484 1.955.210 2.069.995 1.838.987

NÃO CIRCULANTE

Impostos a recuperar 19.523 25.804 28.465 20.777 28.300 15.062 21.339 26.021 19.690 28.300

Depósitos judiciais 22.264 20.969 15.084 12.865 12.203 17.177 17.341 13.789 12.192 12.203

Imposto de renda e contribuição social diferidos 76.689 64.709 53.209 58.000 52.554 59.166 53.513 48.640 54.966 52.554

Partes relacionadas -  -  - -  -  - - - - - 

Outros créditos 30.125 28.754 44.925 38.622 36.843 23.242 23.779 41.068 36.602 36.843

Investimentos:

  Empresas controladas -  -  - 182.903 33.369 - - - 173.335 33.369

  Outros 2.206 2.319 2.042 195 195 1.702 1.918 1.867 185 195

Imobilizado 722.083 740.902 698.095 624.264 494.369 557.090 612.708 638.156 591.607 494.369

Intangível 647.157 671.382 669.947 240.099 243.909 499.284 555.216 612.425 227.539 243.909

Total do ativo não circulante 1.520.047 1.554.839 1.511.767 1.177.725 901.742 1.172.723 1.285.814 1.381.965 1.116.115 901.742

TOTAL DO ATIVO 3.782.052 3.763.470 3.650.622 3.361.984 2.740.729 2.917.870 3.112.298 3.337.175 3.186.111 2.740.729

PASSIVO E PATRIMONIO LÍQUIDO

CIRCULANTE

Fornecedores 427.288 437.636 396.898 384.055 359.079 329.655 361.914 362.820 363.964 359.079

Empréstimos e Financiamentos 209.908 495.243 295.931 275.311 188.406 161.945 409.554 270.522 260.909 188.406

Partes Relacionadas - - - - - - - - - -

Obrigações Negociadas de Controladas 6.100 8.124 9.106 10.942 11.687 4.706 6.718 8.324 10.370 11.687

Obrigações Trabalhistas e Previdenciárias 162.695 172.530 150.873 127.176 109.466 125.520 142.678 137.919 120.523 109.466

Provisão para riscos tributários, cíveis e trabalhistas 13.349 16.057 10.819 6.755 11.383 10.299 13.279 9.890 6.402 11.383

Juros sobre o capital próprio e dividendos a pagar 4.891 4.785 2.074 2.135 1.725 3.773 3.957 1.896 2.023 1.725

Obrigações tributárias 68.840 47.185 41.128 25.269 13.496 53.110 39.021 37.597 23.947 13.496

Perdas não realizadas em operações com derivativos 1.369 63 784 1.000 -  1.056 52 717 948 - 

Provisões e outras obrigações 87.562 121.919 88.010 92.863 -  67.554 100.824 80.453 88.005 - 

Passivos de operações descontinuadas 12.528 5.977 - 89.016 60.217 9.665 4.943 - 84.359 60.217

TOTAL 994.530 1.309.519 995.623 1.014.522 755.459 767.284 1.082.940 910.138 961.450 755.459

NÃO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 382.766 177.449 218.072 281.523 110.347 295.306 146.746 199.348 266.796 110.347

Obrigações negociadas de controladas 24.626 41.193 43.020 50.731 60.773 18.999 34.066 39.326 48.077 60.773

Imposto de renda e contribuição social diferidos 67.510 82.868 86.222 -  -  52.084 68.530 78.819 - - 

Provisão para riscos tributáriso cíveis e trabalhistas 38.358 24.012 31.676 30.514 25.768 29.593 19.857 28.956 28.918 25.768

Tributo com exigibilidade suspensa e outras 198.624 185.245 167.638 133.611 114.109 153.239 153.193 153.244 126.621 114.109

Plano de incentivo de longo prazo 6.488 1.599 - 766 874 5.006 1.322 - 726 874

Outras obrigações 3.401 10.349 7.467 15.866 12.501 2.624 8.558 6.826 15.036 12.501

TOTAL 721.773 522.715 554.095 513.011 324.372 556.851 432.273 506.520 486.174 324.372

PATRIMÔNIO LÍQUIDO

Capital Social 648.497 648.497 648.497 624.610 562.158 500.318 536.291 592.816 591.935 562.158

Reservas de Capital 172.799 169.241 169.241 162.086 163.183 133.315 139.958 154.710 153.607 163.183

Capital Adicional Integralizado - 10.743 8.220 6.486 4.673 - 8.884 7.514 6.147 4.673

Reservas de Lucro 1.365.194 1.123.749 1.134.716 1.121.802 988.953 1.053.253 929.313 1.037.288 1.063.118 988.953

Ajuste de Avaliação Patrimonial 146.219 28.121 25.044 58.571 45.815 112.809 23.255 22.894 55.507 45.815

Ações em tesouraria 64.248 84.580 85.004 54.662 42.828 49.568 69.946 77.705 51.803 42.828

Dividendo adicional proposto - - 147.100 32.700 25.300 - - 134.470 30.989 25.300

Patrimonio Liquido Atribuido aos acionistas controladores 1.976.023 1.839.529 1.997.726 1.834.451 1.655.624 1.524.510 1.521.245 1.826.199 1.738.487 1.655.624

Participação dos acionistas não controladores no 

patrimônio líquido das controladas 89.726 91.707 103.178 - 5.274 69.224 75.839 94.319 - 5.274

TOTAL 2.065.749 1.931.236 2.100.904 1.834.451 1.660.898 1.593.734 1.597.085 1.920.518 1.738.487 1.660.898

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 3.782.052 3.763.470 3.650.622 3.361.984 2.740.729 2.917.870 3.112.298 3.337.175 3.186.111 2.740.729

TRAZENDO TUDO PARA O ANO BASE (2012)
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