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Accounting statements have been the objective of various studied over the years
since they make use of data used in calculating indicators. The object of this study
will be to identify the declarative accounting nucleus of the indicators of equity in
Brazilian textile companies listed on Bovespa. In this way, the search for answers
to situations-problems lends itself to descriptive study, with documental analysis
and using a quantitative approach, with 21 companies from the textile sectors
whose shares are listed on Bovespa. Results do not permit generalization of the
declarative accounting nucleus for the 5 years analyzed. It was concluded that
even though authors have pointed out the role of various indicators of equity that
are applicable in analysis of accounting indicators, there exist various cases in
which use of all of them is not necessary for a complete and precise analysis.

Keywords: Equity. Rough sets theory. Declarative accounting nucleus. Textile
companies. Bovespa.

ANALISE DA RENTABILIDADE DE EMPRESAS DO RAMO TEXTIL:
UMA ABORDAGEM BASEADA NA TEORIA DOS CONJUNTOS
APROXIMATIVOS

As demonstragdes contabeis tém sido objeto de diversos estudos ao longo dos
anos, pois as mesmas dispdem de dados para o calculo de indicadores. O objeto
desse estudo sera identificar qual € o nucleo declaratério contabil dos indicadores
de rentabilidade das empresas do ramo téxtil listadas na Bovespa. Dessa forma, a
busca das respostas a situacao-problema deu-se por meio de estudo descritivo,
com analise documental e abordagem quantitativa, nas 21 empresas do ramo
téxtil que possuem suas acoes listadas na Bovespa. Os resultados nao permitiram
generalizar o nucleo declaratério contabil para os 5 anos analisados. Concluiu-se
que, mesmos o0s autores destacando um rol de diversos indicadores de
rentabilidade aplicaveis a analise das demonstragdes contabeis, existem diversos
casos em que nao € necessaria a utilizacdo de todos eles para uma analise
completa e precisa.

Palavras-chave: Rentabilidade. Teoria dos conjuntos aproximativos. Nucleo
declaratorio contabil. Empresas do ramo téxtil. Bovespa.
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1 INTRODUGAO

As demonstragdes contabeis tém sido objeto de diversos estudos ao longo
dos anos. Isto se da, pelo fato de que, tais demonstracbes provém indices
contabeis que sao utilizados na interpretacdo dos fenbmenos econdmicos e
financeiros das empresas.

Tais indicadores contabeis refletem a posicdo econdmico-financeira da
empresa em determinada data, com base nos dados do passado. A analise de
tais indices oportuniza a verificacdo do desempenho da empresa, bem como sua
eficiéncia na utilizacdo de recursos, o seu quadro evolutivo e as causas que
geram alteragdes na situagdo financeira das empresas. Enseja ainda, a
verificagdo de liquidez, de rentabilidade, de atividade e de endividamento das
empresas.

De forma mais especifica, a analise das demonstracées contabeis, por
meio da anadlise dos indices contabeis visa analisar conjuntamente os quatro
grupos de indices que explicam o estado de solvéncia ou insolvéncia das
empresas. Tais indices, de liquidez, de rentabilidade, de atividade e de
endividamento complementam-se, sendo, portanto, incorreto analisa-los de forma
separada.

Ressalta-se, que na andlise das demonstragcdes faz-se necessario
comparar determinados indices da empresa analisada com os indices de outras
empresas do mesmo setor, com o intuito de identificar deficiéncias e
consequentemente tomar medidas que venham a melhorar os resultados da
empresa.

Nesse contexto encontra-se o método estatistico Teoria dos Conjuntos
Aproximativos (TCA), que vem da denominacéao inglesa Rough Set Theory. Esta
teoria vem sendo desenvolvida desde a época dos anos 1980, pelo pesquisador
Zdzislaw Pawlak. Tomando em conta que € uma ferramenta Data Mining, isto é,
“conjunto de procedimentos e técnicas que buscam extrair padrées dentro de um
conjunto de dados” (MARAKAS, 1988). Atualmente possui aplicacbes em
diferentes campos, sobretudo em sistemas de apoio a decisdo e sistemas de
informacgdes gerenciais.

Assim, a questao de pesquisa que norteia este trabalho pode ser descrita
da seguinte maneira: Qual (ou quais) sdo os indices contabeis que se analisados,
a luz da teoria dos conjuntos aproximativos, permitem identificar o nucleo
declaratério contabil do indicador de rentabilidade das empresas do ramo téxtil
listadas na Bovespa?

Consequentemente o objeto desse estudo sera identificar qual é o nucleo
declaratério contabil dos indicadores de rentabilidade das empresas do ramo téxtil
listadas na Bovespa. Dessa forma, a busca das respostas a situagao-problema
deu-se por meio de estudo descritivo visto que buscou descrever o
relacionamento entre as variaveis no contexto do estudo, neste caso, a analise
dos indicadores de rentabilidade extraidos das demonstragdes contabeis nas
empresas do ramo téxtil listadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa).

Quanto ao procedimento utilizou-se de pesquisa documental nas
demonstragdes contabeis das empresas objeto do estudo. A abordagem da
pesquisa € de natureza quantitativa, utilizando-se de tratamento estatistico dado
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aos indices de rentabilidade resultantes da analise das demonstragdes contabeis
por meio da Teoria dos Conjuntos Aproximativos, utilizando-se o software LHStat.

A pertinéncia e relevancia do estudo, se da pela investigacdo das
possibilidades e limitacbes da utilizacdo da Teoria dos Conjuntos Aproximativos
na Analise das Demonstracdes Contabeis por meio da utilizacdo dos indices
contabeis de rentabilidade. Além da possibilidade de ampliacdo das ferramentas
de analise a disposi¢cao dos usuarios da informacao contabil.

Além desta introdugéo e das referéncias bibliograficas, este trabalho esta
estruturado da seguinte forma: no segundo capitulo consta a fundamentagéo
tedrico-empirica, a qual inicia analise das demonstragdes contabeis, a analise de
balancos por meio de indices contabeis, os indicadores de rentabilidade e por fim
a técnica estatitica Teoria dos Conjuntos Aproximativos.

O método e técnica de pesquisa estdo descritos no terceiro capitulo da
pesquisa. No quarto capitulo apresentam-se os resultados da pesquisa,
relacionados com os objetivos geral e especificos. E, por fim, no quinto capitulo
deste trabalho, estdo as conclusbes referentes a pesquisa realizada e as
recomendagdes para futuros estudos sobre o tema investigado.

2 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

A analise das demonstracdes contabeis tem por principio extrair dados das
demonstracdes das empresas e transforma-los em informacdes para a tomada de
decisdo. De acordo com Matarazzo (1998, p. 17) “objetiva extrair informacgdes das
Demonstragcbes Financeiras para a tomada de decisdes.” Isto significa que a
analise das demonstracdes contabeis procura melhorar os dados compilados nas
demonstragées com o intuito de transforma-los em informagdes que servirdao de
base para a tomada de decisoes.

Nesse sentido, percebe-se que as informacbes retiradas das
demonstracdes contabeis sao simplificadas, pois reduzem o volume dos dados
produzidos pelas mesmas e, tais informacdes podem ser utilizadas tanto para ver
a evolugao da empresa quanto para projetar o seu futuro.

A analise das demonstracdes contabeis é também conhecida como analise
de balancgos e, de acordo com Braga (1995, p. 143) “costuma ser desenvolvida
mediante a aplicacdo de técnicas simples e bastante difundidas, como a Analise
Horizontal, a Analise Vertical e os indices Econémico-Financeiros”. Porém, podem
ser utilizadas como forma complementar técnicas mais sofisticadas.

A interpretacdo dos valores absolutos que compde a estrutura patrimonial
das empresas utiliza-se de uma técnica aplicada nas demonstragdes contabeis
que permite analisar, interpretar e fornecer informacdes contabeis.

De acordo com ludicibus (1998, p. 20) a analise de balancos é a “arte de
extrair relagbes uteis, para o objetivo econdbmico que tivermos em mente, dos
relatérios contabeis tradicionais e de suas extensdes e detalhamentos, se for o
caso.” Ainda, de acordo com o autor, ndo existe uma receita absoluta para se
realizar a analise de balangos. Duas pessoas, ao analisarem o mesmo conjunto
de demonstragdes contabeis, chegardo a conclusdes diversas.

Para Assaf Neto (2002, p. 48), “a analise de balancgos visa relatar, com base
nas informagdes contabeis fornecidas pelas empresas, a posicdo econdémico-
financeira atual, as causas que determinaram a evolucdo apresentada e as
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tendéncias futuras”. Portanto, se as demonstracdes contabeis forem consistentes e
fidedignas, a analise sera melhor elaborada, pois depende da primeira.

Dessa forma, existem algumas técnicas a serem aplicadas na analise de
balangos, porém os autores apresentam algumas diferencas. Segundo Matarazzo
(1998) as técnicas de andlise de balangos sado: a) analise através de indices; b)
analise vertical e horizontal; c) analise do capital de giro; d) modelos de analise de
rentabilidade, analise do ROI, analise da alavancagem, e) anadlise das
demonstragdes das origens e aplicagdes de recursos e fluxo de caixa; e, f) analise
prospectiva.

ludicibus (1998) e Marion (2005) citam que as técnicas da analise de
balangos séo: a) indices financeiros; b) analise horizontal e vertical; c) analise da
demonstracao das origens e aplicagdes de recursos; e d) andlise da taxa de
retorno sobre investimento.

Assaf Neto (2002) relaciona, como principais técnicas de analise de
balangos, as seguintes: a) analise vertical e horizontal; b) indicadores econdmicos
e financeiros; e, c) diagrama de indices.

Por sua vez, Gitman (2004) aponta duas técnicas para uma anadlise
completa de balangos: a) analise através dos indices financeiros e, b) sistema de
analise DuPont.

Ao analisar a revisdo de literatura, percebe-se que o0s autores sao
unanimes quanto ao apontamento dos indices econémicos e financeiros como
uma técnica de analise de balancgos. Isto €, Matarazzo (1998), ludicibus (1998),
Assaf Neto (2002), Marion (2005) e Gitman (2004) tratam os indices econémicos
e financeiros como instrumentos para analise de balancos.

2.1 ANALISE POR MEIO DE iNDICES

Segundo Gitman (1997) a analise das demonstracbes financeiras €
baseada no conhecimento e uso de indices ou valores relativos. Essa analise por
meio de indices envolve os métodos de calculo e a interpretacdo dos indices
financeiros, para avaliar o desempenho, a lucratividade e a situagao de risco da
empresa.

De acordo com Brigham e Houston (1999, p.79), “os indices financeiros
sao construidos para mostrar relacbes entre contas das demonstragdes
financeiras”. Isto quer dizer que a analise de balangos por meio de indices esta
fundamentada no calculo de quocientes que refletem os dados constantes nas
demonstracdes contabeis.

Conforme Silva (2004, p. 248) “os indices financeiros sao relagdes entre as
contas ou grupos de contas das demonstragdes contabeis, que tem por objetivo
fornecer-nos informagdes que nao sao faceis de serem visualizadas de forma
direta nas demonstracdes contabeis.”

Para Gitman (2004, p. 42):

A analise de indices financeiros é de interesse da administragdo da
empresa, credores (liquidez e na capacidade de cumprir seus
compromissos) e dos acionistas atuais e potenciais (medir o risco e
retorno que afetam o preco da acédo) da empresa, com a finalidade de
fazer uma avaliagao relativa da situagao financeira da empresa.
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Neste sentido, Matarazzo (1998) assegura que pode-se subdividir a analise
das demonstragbes contabeis em duas partes, ou seja, em analise da situagéo
financeira e analise da situagao econémica. Sendo que para a primeira utilizam-se
indicadores de estrutura e de liquidez, enquanto que para a segunda utilizam-se
os indicadores de rentabilidade.

E importante acrescentar, ainda, que a andlise de balancos é
fundamentalmente comparativa, ou seja, determinado indice, quando avaliado
isoladamente, ndao produz informagdes suficientes para uma correta conclusao
(ASSAF NETO, 2002).

Mesmo sendo considerada a analise de balangos por meio de indices
importante na avaliacdo de desempenho das empresas, faz-se necessario ter
algumas precaugdes em relacdo a mesma. De acordo com Gitman (2004, p. 44)
as precaugodes sao as seguintes:

1. Os indices que apresentam diferengas grandes em relagdo a norma
do setor apenas indicam sintomas de algum problema. E necessaria uma
analise adicional para isolar as causas do problema.

2. Um indice isolado geralmente ndo fornece informagdes suficientes a
partir das quais se possa julgar o desempenho geral da empresa.
Julgamentos razoaveis s6 podem ser feitos quando se usa um grupo de
indices.

3. Os indices que estao sendo comparados devem ser calculados com
demonstragdes financeiras referentes a mesma data do ano.

4. Na realizagéo de analise de indices, € preferivel usar demonstragoes
financeiras auditadas.

5. Os dados financeiros que estdo sendo comparados devem ter sido
produzidos da mesma maneira. O uso de tratamentos contabeis
diferentes pode distorcer os resultados da analise.

6. Os resultados podem ser distorcidos pela inflagdo, que pode fazer
com que os valores contdbeis de estoques e ativos sujeitos a
depreciagao difiram substancialmente de seus valores reais (reposicao).

Matarazzo (1998, p. 154) alerta que “o importante ndo é o calculo de
grande numero de indices, mas de um conjunto de indices que permita conhecer
a situagdo da empresa, segundo o grau de profundidade desejada da analise”.
Neste sentido, a profundidade da analise varia de acordo com a profundidade que
0 usuario deseja alcancar.

Os indices de rentabilidade, que fazem parte do grupo de indices para a
analise das demonstragdes contabeis, serao apresentados a seguir.

2.2 RENTABILIDADE

Os indices de rentabilidade tém o intuito de avaliar o desempenho global
das empresas, em relagao a sua capacidade de gerar lucros. De acordo com Hoji
(1999, p. 283) “os indices de rentabilidade medem quanto estdo rendendo os
capitais investidos”. Percebe-se, portanto, que a analise da rentabilidade comeca
com o diagndstico da maneira pela qual os ativos foram empregados.

Segundo Gitman (2004, p. 52), “a rentabilidade de uma empresa pode ser
avaliada em relacdo a suas vendas, ativos, patrimdnio liquido e ao valor da agao”.
E, para Matarazzo (1998, p. 181) “os indices deste grupo mostram qual a
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rentabilidade dos capitais investidos, isto €, quanto rendeu os investimentos e,
portanto, qual o grau de éxito econémico da empresa”.

Percebe-se que o objetivo dos indices de rentabilidade é calcular a taxa de
lucro da empresa. Isto €, envolvem as relacbes entre o retorno obtido pela
empresa ao comparar ao ativo ou ao patriménio liquido. Podendo, ainda, calcular
o retorno sobre o investimento.

No Quadro 1 verificam-se os indicadores comuns aos autores Gitman
(2004), ludicibus (1998), Matarazzo (2003), Brigham e Houston (1999), Assaf
Neto (2002) e Marion (2005).
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Giro do Ativo v v
Lucro por Agao v
Margem Bruta v
Margem Liquida v v v v v
Margem Operacional v v v
Retorno sobre o Ativo (ROA) v v v v
Retorno sobre o Patriménio Liquido | v 4 v v v v
(ROE)

Quadro 1 — Indicadores de rentabilidade
Fonte: adaptado de Borba e Dill 2005.

Percebe-se que existem diversos indicadores a serem calculados a fim de
verificar a rentabilidade de uma empresa. O giro do ativo, de acordo com
Matarazzo (1998, p. 182) “mede o volume de vendas da empresa em relagao ao
capital total investido”, sendo representado pela férmula:

Vendasliquidas
Ativo

Girodo Ativo =

Isto quer dizer que o volume de vendas de uma empresa esta diretamente
relacionado ao montante de investimentos feitos pela empresa. O indicador Lucro
por Agao (LPA), de acordo com Gitman (2004, p. 54) “representa o numero de
unidades monetarias de lucro obtido no periodo para cada agao ordinaria”. Ele é
calculado da seguinte maneira:

Lucroliquido

Lucroporagao = — —
Numero de acoes

Este indicador é considerado como uma forma de medi¢cdo do sucesso da
empresa no que se refere aos lucros em relacéo as suas vendas. Porém, cabe
ressaltar, que o ideal da margem de lucro liquido varia de forma consideravel de
um setor para outro. Outro indicador destaca por Gitman é a margem de lucro
bruto, ou margem bruta, este indicador conforme Gitman (2004, p. 52) “mede a
porcentagem de cada unidade monetaria de vendas que resta apos o pagamento
do custo dos produtos vendidos”. Assim, quanto mais alta for esta margem
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melhor, pois significa um menor custo para os produtos vendidos. Sua férmula é a
seguinte:

Receitade vendas — custo dos produtosvendidos
Receitade vendas

Margemde lucrobruto =

O indice margem liquida, também conhecido como margem de lucro
liquido, é citado pelos autores: Gitman (2004), ludicibus (1998), Matarazzo
(2003), Brigham e Houston (1999) e Assaf Neto (2002), como sendo importante
para o calculo da rentabilidade das empresas. Para Gitman (2004, p. 53) “a
margem de lucro liquido representa a proporgdo de cada unidade monetaria de
receita de vendas restante apdés a reducdo de todos os custos e despesas’.
Ressalta-se que quanto maior a margem de lucro liquido, melhor, porém, o valor
varia de um setor para outro. A mesma é calculada da seguinte forma:

Lucroliquido

Margemdelucroliquido = ,
Receitade vendas

A margem operacional também € um indicador de rentabilidade muito
citado pelos autores, ludicibus (1998, p. 110) cita que “este quociente compara o
lucro com as vendas liquidas”. Sendo calculado da seguinte forma:

Resultado operacional
Vendasliquidas

Margemdelucrooperacional =

Além dos indicadores de rentabilidade que medem as margens da
empresa, existem aqueles que medem o retorno da mesma, seja esse retorno
sobre o ativo (ROA) e sobre o patriménio liquido (ROE). O retorno sobre o ativo,
ou retorno sobre o ativo total, de acordo com Gitman (2004, p. 55) “mede a
eficacia geral da administracdo de uma empresa em termos de geracao de lucros
com os ativos disponiveis”. E complementa dizendo que “quanto mais alto for,
melhor”. Tal indicador € calculado do seguinte modo:

Lucroliquido
Ativo total

Retornodoativo total =

O retorno sobre o patriménio liquido (ROE), também conhecido como
retorno do capital préprio, conforme Gitman (2004, p. 55) “mede o retorno obtido
no investimento do capital dos acionistas ordinarios da empresa”. O calculo é feito
da seguinte maneira:

Lucroliquido
Patriménioliquido

Retorno do capital proprio =

Em geral, quanto mais alto for o indice de retorno sobre o patrimonio
liquido, melhor. Percebe-se, portanto, que ha diversos indices para medir a
rentabilidade das empresas, e, que cada um dos mesmos relaciona as margens e
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os retornos da empresa. Isso se da em relagdo as suas vendas, aos seus ativos,
ao seu patriménio ou ao valor de suas agdes.

2.3 TEORIA DOS CONJUNTOS APROXIMATIVOS

A Teoria dos Conjuntos Aproximativos (TCA) foi criada por Zdzislaw
Pawlak no inicio da década de 1980 com o intuito de lidar com dados incertos e
vagos em aplicagbes de Inteligéncia Artificial, sendo que muitos problemas de
mineracao de dados tém sido solucionados pela forte base tedrica desta teoria.

Conforme Chen (2001) uma das vantagens da TCA é que nao necessita de
nenhuma informacgao preliminar ou adicional sobre os dados. Destacam-se, ainda,
a obtencao de conjuntos minimos de dados que possibilitam a geracédo de regras
de decisdo, métricas estatisticas para avaliar a importancia das regras e, muitos
dos algoritmos s&o particularmente adaptaveis para o processamento paralelo.

Politi (2005) destaca que a Teoria dos Conjuntos Aproximativos “baseia-se
principalmente nas relagdes de indiscernibilidade ou similaridade entre os objetos
(registros).” E, complementa, “essas relagbes permitem que um sistema de
informacéao (registros + atributos condicionais) seja particionado em classes de
equivaléncia, de acordo com determinados subconjuntos de atributos.”

Para Hein (2007) “considerando que indiscernir significa ndo conseguir
distinguir uma coisa de outra, por meio dos sentidos ou da inteligéncia humana, o
que busca a TCA é encontrar todos os objetos que produzem um mesmo tipo de
informacéo, ou seja, que sao indiscerniveis.”

Dessa forma, percebe-se que a premissa central da Teoria dos Conjuntos
Aproximativos € que o conhecimento consiste na habilidade de classificar objetos.
Isto &, ao fazer tal classificacdo verificam-se diferencas entre os objetos, porém,
alguns formam classes de objetos que ndo sdo notavelmente diferentes.

Tais classes de objetos (conceitos) indiscerniveis, segundo Hein (2007)
sao utilizadas para a construgcao de conhecimento, no qual a indiscernibilidade é
primordial, sendo utilizadas para definir conceitos chave da Teoria dos Conjuntos
Aproximativos: aproximacao, dependéncia e reducao.

3 METODOLOGIA

O desenvolvimento da pesquisa, também conhecido como método de
pesquisa, € realizado por meio da descricao dos procedimentos metodoldgicos e
pelas técnicas adotadas na mesma. Segundo Richardson (1999, p. 29) “método
em pesquisa significa a escolha de procedimentos sistematicos para a descricao
e explicacao de fendmenos”. Isto €, o método cientifico visa identificar a real
situacao dos fatos, os quais ao serem coletados tém a funcao de guiar o mesmo.

Para evidenciar o tipo de pesquisa a ser desenvolvida, faz-se necessario
considerar a natureza do problema a ser estudado. Assim, a pesquisa realizada
caracteriza-se como descritiva, visto que pretende descrever o relacionamento
entre as variaveis no contexto do estudo, neste caso, a analise dos indicadores de
rentabilidade extraidos das demonstragdes contabeis nas empresas do ramo téxtil
listadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa).
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Andrade (2002) destaca que a pesquisa descritiva preocupa-se em
observar os fatos, registra-los, analisa-los, classifica-los e interpreta-los, e o
pesquisador nao interfere neles. Assim, nesta pesquisa, foram utilizados o estudo
descritivo, pesquisa documental e a analise quantitativa, visto que trata do estudo
e da descricao das caracteristicas e relacdes existentes na realidade pesquisada,
bem como, de documentos a fim de poder descrever e comparar usos e
costumes, tendéncias e demais caracteristicas.

Conforme Cervo e Bervian (2002, p.45), “ha diversas formas de coleta de
dados, todas com suas vantagens e desvantagens. Na decisdo do uso de uma
forma ou de outra o pesquisador levara em conta o que menos desvantagens
oferecer, respeitando os objetivos da pesquisa”.

A pesquisa documental € o meio pelo qual sdo coletados os documentos
oficiais das empresas do ramo téxtil listadas na Bovespa. Entende-se por
documentos oficiais as demonstragbes contabeis das empresas listadas na
Bovespa.

Sendo essas demonstragdes contabeis de conhecimento e acesso publico,
a pesquisa documental utilizada como procedimento da coleta de dados, retirou
do sitio da Bovespa http://www.bovespa.com.br, acessado em 08 de outubro de
2007, as demonstracdes contabeis no periodo de 2002 a 2006 das empresas do
ramo téxtil listadas na mesma. No Quadro 1 constam as empresas, bem o estado
em que se encontram inseridas e sua atividade.

Empresa Cidade/Estado Atividade
Arthur Lange S.A. Industria e Comércio Turugu/RS Téxtil e Vestuario
Buettner S.A. Industria e Comércio Brusque/SC Téxtil e Vestuario
Cia. Hering Blumenau/SC Téxtil e Vestuario
Cia. Industrial Schlosser S.A. Brusque/SC Téxtil e Vestuario
Cia. Fiacao e Tecidos Cedro Cachoeira Belo Horizonte/MG Téxtil e Vestuario
Cia. Tecidos Norte de Minas — Coteminas Montes Claros/MG Téxtil e Vestuario
Companhia Industrial Cataguases Cataguases/MG Téxtil e Vestuario
Companhia de Tecidos Santanense Montes Claros/MG Téxtil e Vestuario
Dohler S.A. Joinville/SC Téxtil e Vestuario
Emp. Nac. Crédito e Part. S.A. Encorpar Belo Horizonte/MG Emp. Adm. Part.
Téxtil e Vestuario
Fiacdo Tecelagem Sao José S.A. Barbacena/MG Téxtil e Vestuario
Karsten S.A. Blumenau/SC Téxtil e Vestuario
Marisol S.A. Jaragua do Sul /SC Emp. Adm. Part.
Téxtil e Vestuario
Pettenati S.A. Industria Téxtil Caxias do Sul/RS Téxtil e Vestuario
Santista Téxtil S.A. Sao Paulo/SP Téxtil e Vestuario
Staroup S.A. Industria de Roupas Botucatu/SP Téxtil e Vestuario
Tecblu — Tecelagem Blumenau S.A. Parnamirim/RN Téxtil e Vestuario
Teka Tecelagem Kuehnrich S.A. Blumenau/SC Téxtil e Vestuario
Téxtil Renaux S.A. Brusque/SC Téxtil e Vestuario
Vicunha Téxtil S.A. Fortaleza/CE Téxtil e Vestuario
Wembley Sociedade Anbénima Belo Horizonte/MG Emp. Adm. Part.
Téxtil e Vestuario

Quadro 2 — Empresas do ramo téxtil listadas na Bovespa
Fonte: dados da pesquisa.
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Sobre as demonstragcdes contabeis serdo realizadas analises, aplicando-se
os indicadores contabeis de rentabilidade mais utilizados por pesquisadores. Os
dados serao analisados conforme a metodologia utilizada na pesquisa,
caracterizada como quantitativa.

De acordo Silveira et al. (2004, p. 109) “0 método quantitativo retrata a
sociedade por meio do emprego de variaveis e estudos estatisticos”. E
complementa “o método quantitativo volta-se para os aspectos mais gerais,
buscando construir leis sobre as classes inteiras de fenébmenos”.

Isto quer dizer que a pesquisa quantitativa utiliza-se da descrigao
matematica como uma forma de linguagem a fim de descrever as causas de um
fendmeno, bem como as relagdes entre as variaveis e a comparacéo dos dados.

A pesquisa possui corte no tempo transversal, ou seja, os ultimos 5 anos.
Para tanto, Verificou-se a totalidade de empresas do ramo téxtil listadas na
Bovespa no periodo entre 2002 e 2006. A definicao do instrumento de coleta de
dados é fundamental para a pesquisa, com vistas a nao desviar o pesquisador de
seu foco principal, para tanto, € necessario ter os objetivos estruturados, bem
como a definicdo da populagao.

Para se chegar aos resultados pretendidos, buscar-se-a fazer a analise
nas demonstracdes contabeis de 2002 a 2006 das empresas que compde a
amostra. Os indices extraidos de tais analises receberao tratamento estatistico.

O tratamento estatistico dado aos indices resultantes da analise das
demonstragdes contabeis foi baseado na Teoria dos Conjuntos Aproximativos,
utilizando-se o software Microsoft Office Excel 2003 e os dados da TCA foram
obtidos por meio do software LHStat.

4 ANALISE E INTERPRETAGAO DOS DADOS

A analise dos indicadores de rentabilidade das 21 empresas do setor Téxtil
listadas na Bovespa utilizou-se do Balangco Patrimonial e da Demonstracdo do
Resultado do Exercicio, de tais empresas dos anos de 2002 a 2006. Dessas
demonstracdes contabeis foram retirados os valores necessarios para o calculo
dos indicadores de rentabilidade.

De acordo com a revisdo bibliografica sdo 7 os indicadores de
rentabilidade: giro do ativo, lucro por agcdo, margem bruta, margem liquida,
margem operacional, retorno do ativo e retorno sobre o patriménio liquido. Na
Tabela 1 verifica-se o calculo dos 7 indicadores de Rentabilidade das 21
empresas objeto deste estudo para o ano de 2002.

Da mesma forma como se calculou os 7 indicadores de Rentabilidade das
21 empresas para o ano de 2006, foram calculados os mesmos indicadores para
os anos de 2002, 2003, 2004 e 2005. Apds o calculo dos indicadores de
Rentabilidade, os mesmos foram classificados em trés classes diferentes a fim de
proceder-se as analises.
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Tabela 1 — Indicadores de Rentabilidade referentes ao ano de 2006

Margem Retorno
Giro do | Lucro por | Margem | Margem Opera- Retorno s/
Empresas Ativo Acao Bruta Liquida cional do Ativo o PL
Arthur
Lange 0,23262| (3,78812)| 0,21254| (1,19063)| (0,24543)| (0,31615) 1,12155

Buettner 0,93431| (4,49272)| 0,15722| (0,13127)| 0,15622| (0,14479)| 1,37137

Cia. Hering | 0,68012 0,51952| 0,33726| 0,04413| 0,05750| 0,03540| 0,32032

Cia.
Schlosser 0,61623 | (16,70417)| 0,04852| (0,39316)| (0,53432)| (0,30662)| 0,28037

Cia. Cedro | 0,80017] (0,01110)| 0,07962] (0,05359)| (0,09621)| (0,05147)] (0,11232)

Coteminas | 0,80701 0,00817| 0,10231 0,01145| (0,02861)| 0,01078| 0,02743

Cataguases | 0,62582| 79,71724| 0,29967| 0,07192| 0,11273| 0,05096| 0,11924

Santanense | 0,94346 0,15128 | 0,18759| 0,02026| 0,02875| 0,02367| 0,04239

Dohler 0,64706| (0,00571)| 0,14836] (0,01278)| (0,00088)| (0,00989)| (0,01234)

Encorpar 0,02356 | (0,00217)| 0,25129| (1,77672)| (2,58852)| (0,05164)| (0,05236)

Tecel Sao

José 0,77961| (0,75056)| 0,12861| (0,14362)| (0,03699)| (0,13021)| 1,78240
Karsten 1,40341| (0,01634)| 0,22219] (0,06901)| (0,06340)| (0,11105)| (0,25991)
Marisol 0,94714| 0,25008| 0,32533| 0,06388| 0,04316] 0,07695| 0,13144
Pettenati 1,38573|  0,56382| 0,14938| 0,00255| 0,02148| 0,00449| 0,00913
Santista 0,77842| (1,70102)| 0,13302] (0,03584)| (0,03806)| (0,03403)| (0,06574)
Staroup 0,70440| (0,00010)| 0,15633| (0,03623)| (0,03437)| (0,03211)] (0,11288)
Tecblu 0,01618| (0,00249)| (0,03769)| (3,72829)| (4,91817)] (0,07956)| (0,19505)
Teka 0,54712| (0,00260)| 0,12572]| (0,29034)| (0,36185)| (0,18723)| 0,38691
Renaux 0,84614| (2,20531)| 0,12809] (0,51815)| (0,52700)| (0,51345)| 0,44312
Vicunha 0,76154 | (32,43981)| 0,13709] (0,25794)| (0,28280)| (0,24099)| (0,71610)

Wembley 0,78103 0,00126] 0,10240| 0,00727| (0,02853)| 0,00662| 0,05869

Fonte: dados da pesquisa.

Para classificar qualitativamente os indices econdmico-financeiros das
empresas analisadas foi feito o calculo da média e do desvio-padrdo para cada
um dos 7 indicadores nos 5 anos pesquisados. Assim, os indicadores que ficaram
abaixo do menor desvio-padrdo foram considerados como “Ruim”. Aqueles
indicadores que ficaram acima do menor desvio-padrao e abaixo do maior desvio-
padrao foram considerados como “Bom”. E, por fim, os indicadores que ficaram
acima do maior desvio-padrao foram considerados como “Otimo”.

Dessa forma, todos os 7 indicadores, referentes aos 5 anos foram
categorizados. Posteriormente os mesmos foram compilados por empresa o que
classificada cada empresa dentro de uma das trés classes possiveis: “Solvente”,
“Insolvente” e “Penumbra”. Na tabela 2 pode ser verificada tal categorizagao e
classificagao referente aos 7 indicadores e as 21 empresas do ano de 2006.

As empresas que tiveram entre os seus 7 indicadores no maximo dois
categorizados como “Ruim” foram classificadas como “Solvente”. As empresas
que tiveram trés dos seus indicadores categorizados como “Ruim” foram
classificadas como “Penumbra” e, as empresas que tiveram quatro ou mais
indicadores categorizados como “Ruim” tiveram como classificagao “Insolvente”.

A Teoria dos Conjuntos Aproximativos foi empregada na pesquisa com o
intuito de verificar o nucleo declaratério contabil correspondente a cada um dos 5
anos objeto desse estudo para as 21 empresas do ramo Téxtil listadas na
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Bovespa. Para tanto foi utilizado o programa LHStat, o qual possui a funcédo de
analise por meio de conjuntos aproximativos.

Na Tabela 2 verifica-se a categorizagdo de cada um dos 7 indicadores
para as 21 empresas do ramo Téxtil listadas na Bovespa, bem como a classe a
que cada uma pertence no ano de 2002.

Tabela 2 — Categorizacao e classificagdao das empresas no ano de 2002

Margem

Giro | Lucro/ | Margem | Margem | Operacio | Retorno | Retorno
Empresas | Ativo | Agédo Bruta | Liquida nal do Ativo | s/loPL | Classe
Arthur .
Lange Bom Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Buettner Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cia. Hering | Bom Bom Otimo Bom Ruim Ruim Ruim | Penumbra
Cia.
Schlosser Bom Bom Ruim Bom Ruim Ruim Bom Penumbra
Cia. Cedro | Bom Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Coteminas | Bom | Bom Otimo Bom Otimo Otimo Bom Solvente
Cataguases | Bom Ruim Ruim Bom Bom Otimo Bom Penumbra
Santanense | Bom Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Dohler Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Encorpar Bom | Bom Otimo Otimo Otimo Otimo Bom Solvente
Tecel Sao
José Bom Bom Ruim Bom Ruim Ruim Bom Penumbra
Karsten Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Marisol Otimo | Bom Otimo Bom Bom Ruim Bom Solvente
Pettenati Bom | Bom Ruim Bom Bom Bom Bom Solvente
Santista Bom | Bom Bom Bom Bom Otimo Bom Solvente
Staroup Bom Bom Ruim Bom Bom Bom Bom Solvente
Tecblu Bom | Bom Ruim Ruim Ruim Otimo Bom |Penumbra
Teka Bom | Bom Otimo Bom Bom Ruim Bom Solvente
Renaux Bom Bom Ruim Bom Ruim Ruim Bom Penumbra
Vicunha Bom | Bom Bom Bom Bom Ruim Bom Solvente
Wembley Bom | Bom Otimo Bom Otimo Otimo Bom Solvente

Fonte: dados da pesquisa.

Ao submeter a Tabela 2 (tabela de condi¢cao-decisao) a analise por meio
dos conjuntos aproximativos, encontra-se a analise das combinag¢des de atributos
de condicdo. Tais combinacdes sao realizadas com os 7 indicadores
conjuntamente, depois os mesmos sdo analisados de seis em seis, cinco em
cinco e assim sucessivamente até cada indicador ser analisado de forma
particular.

Por meio da anadlise dos conjuntos aproximativos € possivel verificar que
sendo analisados conjuntamente os 7 indicadores para as 21 empresas, os 15
casos de “Solvente” e os 6 casos de “Penumbra” possuem precisdo na
aproximacao e qualidade na aproximagao de 100% dos casos.

Porém, a premissa desse artigo € identificar o nucleo declaratério contabil
dos indicadores de rentabilidade das empresas do ramo Téxtil. Para tanto foram
realizadas as analises por meio do software LHStat, sendo que para o ano de
2002 o nucleo é composto por 2 indicadores: lucro por agdo e margem
operacional.
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Por representar o lucro obtido por meio das agdes, o indicador lucro por
acao, explica juntamente com a margem operacional todos os casos de
“Solvente” e “Penumbra” no ano de 2002, com 100% de precisdo tanto na
aproximacéo quanto na qualidade da aproximag¢ao. A margem operacional, assim
como o lucro por agao, esta relacionada ao lucro da empresa.

Percebe-se, portanto, que tais indicadores explicam com a mesma
precisao que o conjunto dos 7 indicadores. Isto quer dizer que para o ano de 2002
para verificar se uma empresa € classificada como “Solvente” ou como
“‘Penumbra” faz-se necessario calcular apenas os 2 indicadores que compde o
nucleo declaratério contabil.

Na Tabela 3 constam as classificacbes e as classes das 21 empresas
referentes ao ano de 2003. Da mesma forma como foram feitas as analises no
ano de 2002 procedeu-se para o ano de 2003.

Tabela 3 — Categorizagao e classificagao das empresas no ano de 2003
Retorno
Giro | Lucro/ | Margem | Margem | Margem do Retorno
Empresas | Ativo | Agado Bruta | Liquida | Operacional| Ativo | s/oPL Classe
Arthur ] .
Lange Otimo| Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Buettner Otimo| Bom | Otimo Bom Bom Otimo Ruim | Solvente
Cia. Hering | Ruim | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cia.
Schlosser Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Otimo | Penumbra
Cia.Cedro Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Coteminas | Ruim | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cataguases | Bom | Otimo | Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Santanense | Otimo| Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Dohler Bom | Bom | Otimo Bom Otimo Otimo Bom Solvente
Encorpar Ruim | Bom | Otimo | Otimo Ruim Otimo Bom Solvente
Tecel Séao
José Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Penumbra
Karsten Otimo| Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Marisol Otimo| Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Pettenati Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Santista Otimo| Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Staroup Otimo| Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Tecblu Ruim | Bom Ruim Ruim Ruim Ruim Bom | Insolvente
Teka Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Ruim | Penumbra
Renaux Otimo| Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Vicunha Otimo| Bom Bom Bom Bom Otimo Bom Solvente
Wembley | Ruim | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente

Fonte: dados da pesquisa.

No ano de 2003 encontrou-se 17 casos de “Solvente”, 3 de “Penumbra” e
1 de “Insolvente”. No entanto, neste ano, o nucleo declaratorio contabil é
composto por um indicador apenas: giro do ativo. Em conjunto com demais
indicadores a precisdo na aproximacdo de “Solvente”, de “Penumbra” e de
“Insolvéncia” e a qualidade da aproximagéao pode chegar a 100%.

200



Porém, em algumas combinagbes, como por exemplo, giro do ativo e
retorno do ativo, a precisdo de aproximacao € de 100% apenas para os casos de
“Solvente” e, a qualidade da aproximagao chega a 81%. Na combinacéo, giro do
ativo e margem liquida, a precisdo da aproximagao para os casos “Solvente” &€ de
70%, para os casos de “Penumbra” 0% e para os casos de “Insolvente” 100%,
contando com uma qualidade de aproximacao de 71%.

Diferentemente, no nucleo encontrado no periodo de 2002, o de 2003 nao
explica com a mesma precisdo que o conjunto dos 7 indicadores. Dessa forma,
para explicar os casos de “Solvente”, “Insolvente” e “Penumbra”, a analise do
indicador nucleo, giro do ativo, tem uma precisdao da aproximagao “Solvente” de
62% e qualidade da aproximacgao igualmente de 62%. Entretanto, este indicador,
nao explica a precisao da aproximagao nos casos de “Penumbra” e “Insolvente”.

Dessa forma, sendo o intuito, analisar somente as empresas solventes
dessa amostra, tal indicador € o principal. Mas, no caso das empresas em
penumbra e insolvéncia, tal indicador ndo é indicado, pois ndo explica tais
situagcdes. No ano de 2004, o nucleo declaratério contabil modifica-se novamente.
Na Tabela 4 verificam-se tanto as categorizagdes quanto as classes do ano de
2004 para as empresas objeto deste estudo.

Tabela 4 — Categorizacao e classificacao das empresas no ano de 2004

Giro | Lucro/ | Margem | Margem Margem Retorno | Retorno
Empresas Ativo | Agao Bruta Liquida | Operacional | do Ativo | s/ o PL Classe
Arthur Lange Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Buettner Bom | Bom Otimo Bom Bom Ruim Bom Solvente
Cia. Hering Bom | Bom Otimo Bom Bom Ruim Ruim Solvente
Cia. Schlosser | Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Cia.Cedro Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Coteminas Bom | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cataguases Bom | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Santanense Bom | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Dohler Bom | Bom Bom Bom Bom Otimo Bom Solvente
Encorpar Bom | Bom | Otimo Otimo Otimo Otimo Bom Solvente
Tecel Séo José | Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Karsten Bom | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Marisol Bom | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Pettenati Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Santista Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Staroup Bom | Bom Ruim Bom Bom Bom Bom Solvente
Tecblu Bom | Bom Ruim Ruim Ruim Ruim Bom | Insolvente
Teka Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Renaux Bom | Bom Otimo Bom Bom Bom Bom Solvente
Vicunha Bom | Bom Bom Bom Bom Bom Bom Solvente
Wembley Otimo | Bom | Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente

Fonte: dados da pesquisa.

Em 2004, dentre os 21 casos, encontram-se 20 classificados como
“‘Solvente” e 1 como “Insolvente”. Novamente foram analisados todos os
indicadores e as possiveis combinagdes entre os mesmos. Porém, neste ano nao
houve um nucleo declaratério contabil, isto €, apenas a combinacdo dos 7
indicadores explica os casos de “Solvente” e “Insolvente”.
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Nesse caso, a combinagao dos indicadores: giro do ativo, lucro por agao,
margem bruta, margem liquida, margem operacional, retorno do ativo e retorno
sobre o patriménio liquido, explicam 100% da precisao da aproximagao “Solvente”
e “Insolvente” e da qualidade da aproximacao.

Entretanto, outras combinacdes explicam os casos de “Solvente” de forma
com certo grau de precisdo. Uma delas é a seguinte: giro do ativo, lucro por acao,
margem bruta e retorno do ativo. Tal combinagédo explica 72% da precisao da
aproximacao “Solvente” e da qualidade de aproximacéao.

Outra combinagdo, com o mesmo percentual de 72% para a precisao da
aproximacao “Solvente” e da qualidade de aproximagao é: giro do ativo, margem
bruta, retorno do ativo e retorno do patriménio liquido. Com um grau um pouco
menor de precisdo, pode-se citar a combinagao: giro do ativo, lucro por agéo,
retorno do ativo e retorno do patriménio liquido, que explica 67% da precisdo da
aproximacao “Solvente” e da qualidade da aproximacao.

Percebe-se, portanto, que o nucleo declaratério contabil ndo existe no ano
de 2004, devido ao fato de os indicadores nado explicarem os casos de
“Insolvente”. E, com relagcdo aos casos de “Solvente” ao serem analisados de
forma isolada podem ser explicados verificando-se apenas alguns conjuntos de
indicadores. Na Tabela 5 constam as 21 empresas objeto de estudo bem como a
respectiva categorizacao dos seus indicadores e a classificagdo das mesmas.

Tabela 5 — Categorizacao e classificacao das empresas no ano de 2005

Giro | Lucro/ | Margem | Margem Margem Retorno | Retorno
Empresas Ativo Acao Bruta Liquida | Operacional | Do Ativo | s/ o PL Classe
Arthur Lange | Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Ruim | Insolvente
Buettner Otimo | Bom Bom Bom Bom Bom Bom Solvente
Cia. Hering Bom | Bom | Otimo | Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Cia. Schlosser | Bom Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Cia.Cedro Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Coteminas Ruim | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cataguases Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Santanense | Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Dohler Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Encorpar Ruim | Bom Otimo | Otimo Otimo Otimo Bom Solvente
Tecel Séo José | Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Karsten Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Marisol Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente
Pettenati Otimo | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Santista Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Staroup Otimo | Bom Ruim Bom Bom Bom Bom Solvente
Tecblu Ruim | Bom Ruim Ruim Ruim Bom Bom |Penumbra
Teka Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom |Penumbra
Renaux Otimo | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Vicunha Bom | Bom Bom Bom Bom Bom Bom Solvente
Wembley Ruim | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom Solvente

Fonte: dados da pesquisa.
Em 2005, verificam-se 18 casos de “Solvente”, 2 casos de “Penumbra” e

1 de “Insolvente”. Da mesma forma como no ano de 2003, encontra-se um nucleo
declaratério contabil composto por dois indicadores: giro do ativo e retorno do
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patriménio liquido. Juntos, tais indicadores, explicam 100% dos casos de
“Insolvente”, 75% dos casos de “Solvente”, ndo explicam os casos de “Penumbra”
e, a qualidade da aproximacgao € de 76%.

De forma isolada, o indicador giro do ativo, explica 71% dos casos de
aproximacao “Solvente”, com a mesma qualidade da aproximacao e, nao explica
as precisdes da aproximacgao “Insolvente” e “Penumbra”. E, o indicador retorno do
patriménio liquido, explica sozinho, 100% dos casos de “Insolvente”, ndo explica
os casos de “Solvente” e de “Penumbra” e, a qualidade da aproximacao € 5%.

Assim, a analise dos dois indicadores conjuntamente resulta em uma
analise mais concreta, apesar de o nucleo encontrado em 2005 nao explicar com
a mesma precisdo que o conjunto dos 7 indicadores. As categorizagdes e as
classificagcdes referentes aos indicadores e as empresas no ano de 2006
encontram-se na Tabela 6.

Tabela 6 — Categorizagao e classificagcao das empresas no ano de 2006

Giro | Lucro/ | Margem Margem Margem Retorno | Retorno
Empresas Ativo | Acgédo Bruta Liquida Operacional | do Ativo | s/o PL Classe
Arthur Lange | Ruim | Bom Otimo Ruim Bom Ruim Otimo | Penumbra
Buettner Otimo | Bom Bom Bom Bom Ruim Otimo | Solvente
Cia. Hering Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Cia. Schlosser | Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Cia.Cedro Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Ruim Solvente
Coteminas Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Cataguases Bom | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Santanense Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Dohler Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Encorpar Ruim | Bom Otimo Ruim Ruim Otimo Bom |Penumbra
Tecel Sdo José | Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Otimo | Solvente
Karsten Otimo | Bom Otimo Bom Bom Bom Ruim | Solvente
Marisol Otimo | Bom Otimo Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Pettenati Otimo | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom | Solvente
Santista Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente
Staroup Bom Bom Bom Bom Bom Otimo Ruim Solvente
Tecblu Ruim | Bom Ruim Ruim Ruim Bom Ruim | Insolvente
Teka Ruim | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom |Penumbra
Renaux Otimo | Bom Ruim Bom Bom Ruim Bom Solvente
Vicunha Bom | Bom Ruim Bom Bom Ruim Ruim |Penumbra
Wembley Bom | Bom Ruim Bom Bom Otimo Bom Solvente

Fonte: dados da pesquisa.

Em 2006, os casos de “Solvente” somaram 16, os de “Penumbra” 4 e 1 de
“Insolvente”. A analise dos conjuntos aproximativos resultou em um nucleo
declaratorio contabil de 3 indicadores: giro do ativo, retorno do ativo e retorno
sobre o patriménio liquido. Juntos, tais indicadores explicam 100% dos casos de
“‘Solvente”, de “Penumbra” e de “Insolvente”, com qualidade da aproximacgao de
100%.

Se analisados de forma isolada, os 3 indicadores pouco ou nada
explicam. O giro do ativo, por exemplo, explica apenas 35% dos casos de
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“Solvente” com qualidade da aproximacgao de “28%. Ja o retorno do ativo e o
retorno do patriménio liquido, isoladamente, nada explicam.

Ao analisa-los de dois em dois, 0s mesmos passam a explicar mais classes
das empresas. A combinacao entre giro do ativo e retorno do ativo, explica 82%
dos casos de “Solvente”, 100% dos casos de “Insolvente” e 50% dos casos de
“Penumbra”, com qualidade da aproximacado de 86%. Da mesma forma ocorre
com a combinagao entre giro do ativo e retorno do patriménio liquido.

A combinagao entre retorno do ativo e retorno do patriménio liquido explica
10% dos casos de “Solvente”, 5% de “Penumbra” e nenhum caso de “Insolvente”,
com qualidade da aproximacado de 14%. Diante disso verifica-se que somente a
juncado dos 3 indicadores considerados como nucleo declaratério contabil explica
totalmente todos os casos objeto deste estudo.

5 CONCLUSOES

A analise das demonstra¢des contabeis retira dessas os dados brutos a fim
de transforma-los em indicadores, que proporcionam informacdes analiticas,
possibilitando o estudo mais profundo da situacdo econdmico-financeira das
empresas.

O objetivo dessa pesquisa foi identificar o nucleo declaratério contabil dos
indicadores de rentabilidade por meio da analise dos conjuntos aproximativos.
Para isso, foi realizado um estudo em 21 empresas no ramo Téxtil listadas na
Bovespa, baseado nas informagdes constantes nas demonstragdes contabeis de
tais empresas.

Os resultados encontrados ndo permitiram generalizar o nucleo
declaratério contabil para os 5 anos analisados. Entretanto, observou-se, que o
indicador giro do ativo aparece com maior frequencia do que os demais
indicadores, apesar de 0 mesmo aparecer sozinho em apenas um periodo e, nos
demais em que apareceu 0 mesmo se encontrava combinado com um ou mais
indicadores.

Observou-se que em um dos periodos analisados ndo houve um nucleo
declaratério contabil, o que significa que todos os indicadores s&o necessarios
para explicar os casos de “Solvente”, “Penumbra” e “Insolvente”.

Por fim, verificou-se, que mesmos os autores destacando um rol de
diversos indicadores de rentabilidade aplicaveis a analise das demonstracdes
contabeis, existem diversos casos em que nao € necessaria a utilizagao de todos
eles para uma analise completa e precisa.
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