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SOBRE A OFFICIAL PRIMESOBRE A OFFICIAL PRIMESOBRE A OFFICIAL PRIMESOBRE A OFFICIAL PRIME    
 

 

A Official Prime Consulting é uma empresa de consultoria empresarial que tem como 

papel contribuir para a evolução profissional das organizações, frente aos desafios criados pela 

competitividade e dinâmica do mercado. 

Almejamos um patamar singular de competitividade, ao reduzir riscos e maximizar 

ganhos para os nossos clientes. Para isso, contamos com uma metodologia de trabalho 

diferenciada, que visa a segurança e transparência no serviço prestado, criando cenários 

sólidos para a tomada de decisões inteligentes. 

A Official Prime Consulting foi contratada pela direção da EQUUS para elaborar um 

Laudo Econômico e Financeiro com emissão de Parecer Técnico, contendo uma análise crítica 

e comentários sobre o Plano de Recuperação a ser apresentado a seus credores. Foram 

analisadas também as medidas a serem adotadas na empresa, bem como o cronograma de 

pagamento de forma a viabilizar economicamente a recuperação judicial. 

Dentro do Laudo também se encontram as projeções dos demonstrativos financeiros, 

contendo geração de caixa projetado e demonstração do resultado do exercício projetado, que 

visam assegurar a viabilidade econômica e financeira da operação da respectiva Equus. Todas 

as proposições que compõem o Plano foram elaboradas pela direção da EQUUS e seus 

assessores jurídicos e consultores financeiros, tudo de acordo com as disposições contidas na 

Lei 11.101/05 (Lei de Falências e Recuperação de Empresa - LFRE). 

A nossa análise e elaboração de Parecer Técnico visa demonstrar a viabilidade 

econômica e financeira do Plano apresentado, a capacidade de pagamento dos credores e a 

recuperação da saúde financeira da empresa. 

O nosso parecer inclui análise e comentários sobre os pontos fundamentais do Plano 

de Recuperação e as suas principais características, incluindo os demonstrativos financeiros 

apresentados - principalmente do fluxo de pagamento aos credores- até a extinção desses 

passivos.  

O Plano de Recuperação, bem como todas as informações fornecidas para a 

elaboração deste laudo, são, por premissa, consideradas reais e válidas, não tendo sido 
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efetuadas análises jurídicas, auditorias ou levantamentos para a validação destas informações. 

Conforme o entendimento da Official Prime, todos os dados e informações contidas no Plano, 

nos demonstrativos financeiros projetados e nas informações adicionais recebidas são 

verdadeiras e acuradas.  

Embora tirados de fontes confiáveis, não podemos oferecer alguma garantia nem 

assumir qualquer responsabilidade legal pela precisão de quaisquer dados, opiniões ou 

estimativas fornecidas pelos assessores jurídicos e consultores financeiros, dado ao fato de 

todos os dados e informações terem sido obtidas com a própria empresa. 

A posse deste Laudo ou cópia do mesmo não dá o direito de publicação. Nenhuma 

parte deste Laudo, principalmente qualquer conclusão, a identidade dos consultores poderá 

ser divulgada para o público através de prospectos, anúncios, relações públicas, jornais ou 

qualquer outro meio de comunicação sem o consentimento por escrito e a aprovação da 

Official Prime e da Equus.  Este laudo é considerado pela Official Prime como documento 

sigiloso, absolutamente confidencial, ressaltando-se que não deve ser utilizado para outra 

finalidade que não seja o encaminhamento ao Juízo da Recuperação Judicial, juntamente com 

o Plano de Recuperação. 
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Termos UtilizadosTermos UtilizadosTermos UtilizadosTermos Utilizados    

�

i.� planejamento financeiro: que demonstra as necessidades de  expansão da empresa, e 

aponta eventuais desajustes futuros; 

ii.� controle financeiro: dedica-se a acompanhar e avaliar a desempenho financeiro da 

empresa; 

iii.� administração de ativos: que busca a melhor estrutura, em termos de risco e retorno, 

dos investimentos empresariais, bem como promover um gerenciamento eficiente de 

seus valores.  Acompanha também possíveis defasagens no caixa entre entradas e 

saídas;  

iv.� administração de passivos: volta-se para a obtenção de recursos (financiamentos) e 

gerenciamento de sua composição, buscando a melhor estrutura em termos de 

liquidez, redução de custos e risco financeiro. 

v.� alavancagem: utilização de recursos de terceiros com a finalidade de incrementar a 

rentabilidade de um investimento. 

vi.� amortização: na contabilidade, corresponde ao valor da depreciação de um ativo. 

Sobre o ponto de vista financeiro, representa o pagamento do principal de uma dívida. 

vii.� geração de caixa: corresponde ao registro em um determinado período do fluxo de 

entrada e saída de valores monetários em uma empresa, podendo estas ocorrerem em 

um período de tempo já realizado, passado,  ou serem projetados, períodos futuros. 

viii.� demonstrativo de resultado do exercício: fornece um resumo financeiro dos resultados 

das operações financeiras da empresa durante um período específico. Normalmente, a 

demonstração do resultado (DRE) cobre o período de um ano encerrado em uma data 

específica, em geral 31 de dezembro do ano calendário. Algumas grandes empresas, 
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no entanto, operam em um ciclo financeiro de 12 meses, ou ano fiscal, que se encerra 

em outra data, diferente de 31 de dezembro.  

ix.� balanço patrimonial: é a demonstração contábil destinada a evidenciar, qualitativa e 

quantitativamente, numa determinada data, a posição patrimonial e financeira da 

Entidade. No balanço patrimonial, as contas deverão ser classificadas segundo os 

elementos do patrimônio que registrem e agrupadas de modo a facilitar o 

conhecimento e a análise da situação financeira da empresa. 

x.� capital de giro (ou working capital): o que resta de capital e das reservas de uma 

companhia depois que todos os seus ativos fixos tenham sido pagos, ou seja, o que 

resta para administrar no dia-a-dia do negócio. O capital de giro cobre as despesas 

operacionais existentes entre o período que engloba a decisão de se produzir uma 

mercadoria ou serviço e o tempo que se leva para receber o pagamento da primeira 

venda.  

xi.� caixa, ou cash, ou ainda disponível: dinheiro disponível para uso imediato que engloba 

cédulas, moedas e também bens líquidos que podem ser transformados rapidamente 

em notas e moedas e sem nenhuma perda. 

xii.� capital social: montante dos recursos aportados pelos acionistas ou sócios na 

subscrição de ações ou cotas da empresa. 

xiii.� fluxo de caixa (ou cash flow): quantia de dinheiro que passa por uma organização em 

um determinado período. Na empresa, o fluxo de caixa é a soma de seus novos 

empréstimos e do dinheiro das ações emitidas, mais o lucro das negociações, mais a 

depreciação. A empresa pode estar registrando lucros crescentes ano após ano, 

enquanto seu dinheiro vivo está se esvaindo.  
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xiv.� macroeconomia: expressão da ciência econômica que estuda a economia como um 

todo, abordando os grandes agregados como renda nacional, nível de empregos, 

preços, consumo e investimento. 

xv.� microeconomia: segmento da ciência econômica que estuda microunidades 

econômicas, como empresas e consumidores. 

xvi.� taxa referencial (TR): a TR foi criada no Plano Collor II para ser o principal índice 

brasileiro – uma taxa básica referencial dos juros a serem praticados no mês vigente e 

que não refletissem a inflação do mês anterior. Apesar de definida pelo governo 

federal como indexadora dos contratos com prazo superior a 90 (noventa) dias, a TR 

também corrige os saldos mensais da caderneta de poupança. 
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Equipe Técnica ResponsávelEquipe Técnica ResponsávelEquipe Técnica ResponsávelEquipe Técnica Responsável        

 

A equipe técnica da Official Prime Consulting responsável pelo presente Laudo de 

Demonstração de Viabilidade Econômica e Financeira é composto por: 

Euzebio Miguel Both – CRA/SC 26.860  

Profissional com mais de vinte anos de trabalho na gestão tributária de empresa multinacional, 

tem como principais formações o MBA Executivo em Finanças e Graduação em Administração, 

possui experiência no desenvolvimento de projetos relacionados a Diagnóstico Financeiro e 

Operacional, Captação de Recursos, Gestão Financeira, Controladoria, Custos e Formação de 

Preços, Valuations, Projetos de Viabilidade, Planejamento Estratégico e Gestão de Turnaround 

e Recuperação Judicial. Atuou presencialmente em inúmeros casos de Recuperação Judicial 

por todo o país, ora como negociador estrategista, como também através de estudos e 

análises de viabilidade econômica e financeira. Seu conhecimento prático sobre matérias 

acerca da recuperação de empresas advém de estudos autodidatas sobre o tema, tendo 

adquirida sólida disciplina e especialidade que lhe confere um grau de executivo sênior na 

organização. 

Contato: miguel@officialprime.com.br 

 

Jéssica Vieira Both – CRA/SC 26.874 

Administradora, possui MBA em Gestão Financeira, Controladoria e Auditoria pela FGV – 

Fundação Getúlio Vargas, sua experiência profissional é essencialmente bancária. Auxilia na 

confecção de Diagnósticos Empresariais, Valuation, Pedidos e Planos de Recuperação Judicial, 

Controladoria e Planejamento Estratégico. 

Contato: jessica@officialprime.com.br 
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IIIINTRODUÇÃO E OBJETIVOS DO TRABALHONTRODUÇÃO E OBJETIVOS DO TRABALHONTRODUÇÃO E OBJETIVOS DO TRABALHONTRODUÇÃO E OBJETIVOS DO TRABALHO    
 

 

O Laudo de Demonstração de Viabilidade Econômica e Financeira tem como objetivo a 

análise e ponderação dos principais indicadores financeiros e econômicos sobre a situação das 

empresas COSTA MONTEIRO CONFECÇÕES EIRELI., inscrita no CNPJ/MF sob o número 

47.683.388/0001-36, com sede e foro na cidade de SÃO PAULO Estado de SÃO PAULO, na Rua 

do Hipódromo, 650, Bairro Bras, CEP 03.051-000, que lançou mão, em 07 de Dezembro de 

2016, com o pedido de Recuperação Judicial, que tramita sob o processo de número ��������

��	�
��	�	��	
�

�� ��� ��� ����� 	
� ���
������ 
� �
���
����
�� ��	������� ��

��	
����	��������	��
���	��	
������������


Os principais pontos que serão criticados no presente laudo refletem: 

1.� a análise do Plano de Recuperação Judicial da referida, com as premissas e condições 

adotadas pela mesma para saldar seus débitos equacionando a sua situação financeira 

vigente; 

2.� a análise de indicadores financeiros e contábeis, com base em dados e informações 

contábeis publicadas pela mesma, que comprovem a situação de crise que a 

organização apresentou nos últimos períodos; 

3.� a análise e parecer sobre os principais pontos a serem adotados como medidas 

operacionais e organizacionais que auxiliarão a empresa na obtenção dos resultados 

aqui almejados;  

4.� emitir um parecer técnico sobre o Plano, identificando a sua viabilidade econômico e 

financeira, e que deverá acompanhar o Plano de Recuperação, tudo de acordo com 

que estabelece a Lei nº 11.101/05 (Lei de Falências e Recuperação de Empresa (LFR) – 

artigo 53) de 09 de fevereiro de 2005.  

O Plano de Recuperação Judicial da EQUUS foi preparado por seus diretores, 

conjuntamente com consultores jurídicos e consultores financeiros, apresentando as 

premissas que serão logo mais demonstradas. 
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SOSOSOSOBRE A BRE A BRE A BRE A ELABORAÇÃO DOELABORAÇÃO DOELABORAÇÃO DOELABORAÇÃO DO    LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICA E LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICA E LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICA E LAUDO DE VIABILIDADE ECONÔMICA E 
FINANCEIRA FINANCEIRA FINANCEIRA FINANCEIRA     

    
Fontes de Informações UtilizadasFontes de Informações UtilizadasFontes de Informações UtilizadasFontes de Informações Utilizadas    

  

A Official Prime Consulting, e sua equipe técnica responsável pelo presente Laudo, 

utilizou para a referida análise de viabilidade econômica e financeira as seguintes fontes de 

informações: 

�� histórico e situação atual com as informações relevantes sobre o desempenho 

organizacional nos últimos anos; 

�� petição inicial e demais documentos encaminhados ao Juízo da Recuperação; 

�� plano de recuperação judicial a ser encaminhado aos credores; 

�� demonstrativos contábeis históricos, devidamente subscrito pelo contador 

responsável (exercícios de  2013,  2014, 2015 e 2016); 

�� demonstrativos de faturamento históricos, nos exercícios de 2014, 2015 e 2016; 

�� planilhas auxiliares de composição de margens e custos utilizadas gerencialmente pela 

Equus; 

�� demonstrativos financeiros e contábeis projetados que foram preparados pela Official 

Prime em conjunto com consultores financeiros e dirigentes da Equus. 

Ressaltamos que todas as informações foram repassadas pela Equus e seus consultores 

jurídicos e financeiros, não tendo a Official Prime realizado qualquer levantamento, auditoria 

ou conferência das informações utilizadas, assumindo todas as premissas como verdadeiras e 

acuradas. 
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Formas de Avaliação eFormas de Avaliação eFormas de Avaliação eFormas de Avaliação e    Metodologia dos Indicadores Financeiros UtilizadosMetodologia dos Indicadores Financeiros UtilizadosMetodologia dos Indicadores Financeiros UtilizadosMetodologia dos Indicadores Financeiros Utilizados    
    

�

����������	
���
���
�

 

Os modelos de avaliação, segundo Assaf Neto1, “procuram, em essência, projetar o 

comportamento futuro dos ativos financeiros, formulando previsões com relação às variações 

de seus preços no mercado”. Para o referido autor, há dois critérios de análise: a análise 

técnica, e a análise fundamentalista. 

A análise técnica, também conhecida por análise gráfica, 

dedica-se a estabelecer projeções sobre o comportamento das 

ações a partir de padrões observados no desempenho 

passado do mercado. A análise fundamentalista adota a 

hipótese da existência de um valor intrínseco para cada ação, 

com base nos resultados apurados pela empresa emitente. O 

estudo dessa análise está baseado no desempenho econômico 

e financeiro da empresa e processa, ainda, sofisticadas 

avaliações e comparações setoriais, versáteis e conjunturais. 

 Para ambas análises, são constituídos indicadores cujo objetivo é expor o desempenho 

da empresa, a nível econômico e financeiro.  E para se chegar a determinados indicadores e 

entende-los, segundo Brigham e Ehrhardt2, é necessário avaliar as demonstrações contábeis. 

Essas demonstrações nos mostram tanto qual foi a performance da empresa em determinado 

momento como o desempenho de suas operações durante períodos passados. 

 Para os referidos autores, a “análise das demonstrações financeiras é útil tanto para 

ajudar a antecipar condições futuras quanto, mais importante, como um ponto de partida para 

planejar ações que melhorarão o desempenho futuro da empresa.3” 

 As análises dos indicadores podem levar em conta: 

                                                           
1 Assaf Neto, Alexandre. Mercado Financeiro - 9º Edição. São Paulo: Atlas, 2010. 
2 Brigham. Eugene F; Ehrhardt, Michael C. Administração Financeira: teoria e prática. São Paulo: 
Cengage Learning, 2010. 
3 Brigham. Eugene F; Ehrhardt, Michael C. Administração Financeira: teoria e prática. São Paulo: 
Cengage Learning, 2010. 
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�� a série temporal: é aquela desenvolvida com a finalidade de mapear ou 

acompanhar a evolução de determinado elemento patrimonial ou de resultado da 

empresa em determinados períodos de tempo, isto é, pode avaliar a evolução, 

por exemplo, das vendas líquidas em três, quatro ou mais exercícios sociais. 

�� a comparação: é aquela desenvolvida com a finalidade de estabelecer 

comparações dos índices ou elementos apresentados pela empresa com dados 

históricos, orçamentos e outros da mesma natureza, visando a definição de um 

juízo de valor.   

�� a estrutura: a análise vertical (de estrutura) é o processo onde é analisada a 

estrutura de composição de um grupo ou subgrupo de determinados elementos 

patrimoniais ou de resultado em determinado período, calculando a participação 

de cada elemento em relação ao todo, como por exemplo, a participação 

percentual dos estoques em relação ao ativo total ou aa Equus do circulante, ou 

do lucro operacional bruto em comparação com o valor das vendas líquidas;  

�� a evolução: a análise horizontal (de evolução), é o processo desenvolvido com a 

finalidade de calcular a variação de um ou mais elementos em determinados 

períodos, buscando estabelecer tendências, se houve crescimento real ou não 

desse elemento, como por exemplo, as vendas do exercício cresceram, em termos 

reais, X% em relação ao ano anterior;  

�� a relação: a análise por quociente, é o processo implementado para calcular a 

relação numérica entre dois elementos patrimoniais ou de resultado, como 

exemplo, o valor do ativo circulante representa 2,50 em relação ao valor do 

passivo circulante do mesmo período. Métodos de análise são as formas de 

decompor ou calcular os resultados dentro dos processos de análise, permitindo a 

formação de avaliações parciais e globais sobre o patrimônio, os seus resultados e 

tendências, podendo ser:  

�� valores diretos: é o método das diferenças absolutas, sem se 

preocupar com eventuais variações decorrentes de índices 

inflacionários;  

�� valores percentuais: é o método dos coeficientes, encontrados 

mediante a divisão do percentual encontrado por 100;  
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�� quocientes: é o método dos índices financeiros, que demonstra a 

relação numérica entre dois elementos; 

Para facilitar o entendimento de cada indicador, adotaremos a conceituação de cada 

um no decorrer das análises, pontuando a forma de interpretação do mesmo e suas variações 

e consequências para o negócio, com o intuito de verificar o desempenho da Equus ao longo 

dos anos e projetar o desempenho futuro dos mesmos. 
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ANÁLISE MERCADOLÓGICAANÁLISE MERCADOLÓGICAANÁLISE MERCADOLÓGICAANÁLISE MERCADOLÓGICA    
 

Sobre a indústria têxtil no BrasilSobre a indústria têxtil no BrasilSobre a indústria têxtil no BrasilSobre a indústria têxtil no Brasil    

 

O setor da indústria do vestuário no Brasil conta com mais de 32 mil empresas que 

constituem um expressivo segmente socioeconômico, representando 17,5% do PIB da 

Indústria de Transformação e cerca de 3.5% do PIB  total brasileiro. O faturamento aproximado 

em 2016 foi de US$ 39,3 bilhões (ABIT – Associação Brasileira da Indústria Têxtil e de 

Confecção, 2007).   

Ainda segundo dados da ABIT, a indústria do vestuário no Brasil é uma das que mais 

empregam no país, com 1.5 milhões de empregados até o final do ano 2016, dos quais 75% é 

mão-de-obra feminina. É o segundo maior empregador da indústria de transformação, e 

também o segundo maior gerador do primeiro emprego. O Brasil é o sexto maior produtor 

têxtil do mundo, e o segundo maior produtor mundial de denim (jeans). 

Alguns dados gerais do setor atualizados em 2016, referentes ao ano de 20154: 

��Faturamento da Cadeia Têxtil e de Confecção: US$ 39,3 bilhões; contra  

US$ 53,6 bilhões em 2014;  

��Exportações (sem fibra de algodão): US$ 2,38 bilhões, contra US$ 1,18  

bilhão em 2014;  

��Importações (sem fibra de algodão): US$ 5,93 bilhões, contra US$  7,08  

bilhões em 2014;  

��Saldo da balança comercial (sem fibra de algodão): US$ 4,8 bilhões 

negativos, contra US$ 5,9 bilhões negativos em 2014; 

��Investimentos no setor: US$ 869 milhões, contra US$ 1.091 milhão em 

2014;  

��Produção média de confecção: 6,7 bilhões de peças; (vestuário+meias 

e acessórios+cama, mesa e banho), contra 6,1 bilhões de peças em 2014;  

��Produção média têxtil: 1,8 milhão de toneladas, contra 2,2 milhões de 

toneladas em 2014;  

                                                           
4Fonte: �����������	
����
��
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��Trabalhadores: 1,5 milhão de empregados diretos e 8 milhões de 

adicionarmos os indiretos e efeito renda, dos quais 75% são de mão de obra 

feminina;  

��2º. maior empregador da indústria de transformação, perdendo 

apenas para alimentos e bebidas (juntos);  

��2º. Maior gerador do primeiro emprego;  

��Número de empresas: 32 mil em todo o País (formais);   

��Quarto maior parque produtivo de confecção do mundo; 

��Quinto maior produtor têxtil do mundo;  

��Segundo maior produtor e terceiro maior consumidor de denim do 

mundo;  

��Quarto maior produtor de malhas do mundo;  

��Representa 16,7% dos empregos e 5,7% do faturamento da Indústria 

de Transformação;    

��A moda brasileira está entre as cinco maiores Semanas de Moda do 

mundo;  

��Temos mais de 100 escolas e faculdades de moda;   

��Autossuficiente na produção de algodão, o Brasil produz 9,4 bilhões de 

peças confeccionadas ao ano (destas, cerca de 5,3 bilhões em peças de 

vestuário), sendo referência mundial em beachwear, jeanswear e homewear. *  

dados de 2014;  

��Com a descoberta do Pré-sal, o Brasil deixará de ser importador para 

se tornar potencial exportador  para  Cadeia Sintética Têxtil  mundial;    

��O Brasil é, ainda, a última Cadeia  Têxtil  completa  do Ocidente. Só nós 

ainda temos desde a produção das fibras, como plantação de algodão, até os 

defiles de moda, passando por fiaçõess, tecelagens, beneficiadoras, confecções 

e forte varejo;   

��Indústria que tem quase 200 anos no País;    

��Brasil é referência mundial em design de moda praia, jeanswear  e 

homewear, tendo crescido também os segmentos de fitness e lingerie;    

Apesar do potencial do setor, a forte concorrência prejudica o desenvolvimento das 

empresas brasileiras. Os produtos asiáticos são os maiores concorrentes da indústria brasileira 
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têxtil e de confecção, representando ameaça tanto no mercado interno quanto no externo. 

Uma amostra disso foi o descompasso entre consumo e produção nacional no ano de 2007: 

enquanto o consumo per capita anual de artigos têxteis e de confecção cresceu 9,2% no Brasil, 

a produção nacional por habitante/ano se elevou apenas 1,1%. 

Dados da Associação Brasileira da Indústria Têxtil e de Confecção (Abit) apontaram 

que, no ano de 2016, houve uma queda de 6,5% na produção têxtil e de 8,7% na de confecção, 

quando comparado a 2015. No varejo, os números são ainda mais pessimistas. Conforme a 

Confederação Nacional do Comércio de Bens (CNC), aproximadamente 100 mil lojas de 

confecção encerraram a atividade em todo o País neste período. Mas nem tudo está perdido. 

Segundo a empresa de Inteligência de Mercado (IEMI), existe a previsão de um crescimento 

residual de 0,9% na produção brasileira de peças de vestuário para 2017, algo em torno de seis 

bilhões de peças de roupas. Entretanto, a expectativa da IEMI é de que o Brasil retome o 

crescimento no nível de 2010 (quando a economia cresceu 7,5%) só daqui a quatro anos. “Nos 

próximos cinco anos, o setor deve crescer entre 1% e 2% todo o ano. Nossa percepção é que 

terão mais chances no mercado as empresas que apostarem em maior velocidade de 

desnvolvimento, mix de produtos qualificado e looks completos . Devemos, ainda, nos 

preparar para a entrada de grande players internacionais no nosso mercado, seja através de 

abertura de lojas ou por fusões/aquisições” diz Marcelo Prado, diretor da IEMI- Inteligência de 

Mercado, instituto criado em 1985 para atender a crescente demanda das indústrias e 

entidades por dados numéricos e comportamentais relativos aos seus mercados. 
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SSSSOBRE O DESEMPENHO OBRE O DESEMPENHO OBRE O DESEMPENHO OBRE O DESEMPENHO DADADADA    EQUUSEQUUSEQUUSEQUUS        
    
    
Análise das ReceitasAnálise das ReceitasAnálise das ReceitasAnálise das Receitas    

 

Esta avaliação tem como principal finalidade a verificação das oscilações de receita ao 

longo dos últimos anos de atividade empresarial, e sua correlação com os problemas 

econômicos vigentes nas determinadas épocas. Para isso demonstra a evolução do 

faturamento obtida nos últimos anos de sua atividade. 

 

����
	����� �!��������"�����	��

Em relação as Receitas, em 2013 a Equus obteve uma receita aproximada de trinta e 

dois milhões de reais em 2013. Em 2014, obteve incremento superior a vinte e dois por cento, 

passando a faturar mais de trinta e nove milhões, o que proporciona um faturamento mensal 

superior a três milhões e trezentos mil reais. Já em 2015, o faturamento cai quarenta e um por 

cento em relação ao ano de 2014, quando a empresa faturou vinte e três milhões, duzentos e 

setenta e dois mil reais, aproximados. Em 2016, há uma recuperação e crescimento superior a 

vinte e cinco por cento, em comparação ao ano anterior, e a Equus obteve pouco mais de vinte 
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e seis milhões de reais, com um faturamento médio mensal  de dois milhões, quatrocentos e 

dezesseis mil reais.  

  

Índices de LiquidezÍndices de LiquidezÍndices de LiquidezÍndices de Liquidez    

 

 Os índices de liquidez visam determinar a capacidade de uma empresa de cumprir com 

as obrigações adquiridas em seu passivo. Os indicadores de Liquidez verificam a capacidade de 

pagamento da empresa frente a suas obrigações - as variações destes índices devem ser 

motivos de estudos para os gestores da organização.  

 

����
	�#���$����	��
������%�&����'�

As informações para o cálculo destes índices são retiradas unicamente do balanço 

patrimonial, demonstração contábil que evidência a posição patrimonial da entidade, devendo 

ser atualizadas constantemente para uma correta crítica.  A liquidez geral5 ao longo do tempo 

registra uma queda acentuada superior a sessenta por cento, entre 2014 (quando o indicador 

era de 1,29) e 2016 (passa para 0,47). 

Já a liquidez corrente6 e liquidez seca7 da Equus, que analisa as obrigações de curto 

prazo frente aos recursos de curto prazo apresentou o mesmo comportamento: na liquidez 

                                                           
5 Liquidez Geral: reflete a capacidade de pagamento da empresa frente as obrigações assumidas tanto a 
curto quanto a longo prazo 
6 Liquidez Corrente: reflete a capacidade de pagamento da empresa no curto prazo. 

2014 2015 2016

LIQUIDEZ GERAL 1,29 0,34 0,47

LIQUIDEZ CORRENTE 1,98 0,47 0,87

LIQUIDEZ SECA 0,80 0,19 0,68

LIQUIDEZ IMEDIATA 0,02 0,01 0,00
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corrente obteve a mesma redução de sessenta por cento levantada na liquidez geral, e a 

liquidez seca apresentou queda de quinze por cento (de 0,80 em 2014, passou para 0,68 em 

2016). Na Liquidez Imediata8 a variação negativa é gigantesca, tornando o indicador zerado em 

2016.  

Em termos gerais, significa dizer que a Equus apresentava em 2014 uma configuração 

confortável a medida em que os recursos disponíveis para sanar as dívidas de curto e longo 

prazos eram maiores, até mesmo superiores (no caso da Liquidez Geral, por exemplo, em 

2014, para cada real de dívida a empresa dispunha de adicionais um real e vinte e nove 

centavos para saldá-los) proporcionando uma folga financeira que consolidava a estrutura de 

capital da empresa. Em 2016, esse cenário apresenta uma piora significativa, com uma 

redução média linear na casa dos sessenta por cento: ou seja, em apenas dois anos, a Equus 

reduz sua capacidade de liquidez tanto a curto quanto a longo prazos.  

 

Indicadores de Estrutura de Capital Indicadores de Estrutura de Capital Indicadores de Estrutura de Capital Indicadores de Estrutura de Capital ----    EndividamentoEndividamentoEndividamentoEndividamento    

 

Os indicadores de Estrutura de Capital verificam a composição do capital da empresa, 

ou seja, determina a fonte de recursos principais (própria ou de terceiros) e qual foi seu 

desempenho ao longo do período analisado. São indicadores com fonte em demonstrações de 

Balanço Patrimonial e de Resultado do Exercício. 

                                                                                                                                                                          
7 Este índice é muito semelhante ao indicador anterior, mas procura analisar a situação financeira a 
partir da premissa de que os estoques não se realizam, simplesmente se renovam, e por isso devem ser 
desconsiderados.  
8 Verifica quanto a empresa possui de ativos de curto prazo para saldar todas as obrigações assumidas 
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A participação de capital de terceiros9 (também chamada Índice Debty/Equity) reflete o 

comprometimento de caixa –quanto maior o indicador, maior o comprometimento. Em 2014, 

cerca de duzentos e setenta e oito por cento do capital total da empresa provinha de terceiros; 

o mesmo indicador, em 2016, cai para cento e noventa e seis por cento. Ou seja, o capital de 

terceiros supera o capital próprio três vezes, aproximados. Esse índice demonstra a 

dependência exacerbada de recursos de terceiros na operação da Equus.  

Sua composição de endividamento10 reflete a participação do capital de terceiros nas 

obrigações de curto prazo: é o índice que apresenta redução. Em 2014, sessenta e quatro por 

cento das dívidas de curto prazo se referiam a obrigações com terceiros; em 2016, cinquenta e 

três por cento das dívidas de curto prazo eram com terceiros. Isso representa que o 

endividamento revelado pela participação de capital de terceiros tem sua configuração 

primordial a longo prazo. 

Já a imobilização do patrimônio líquido11, que apresentava patamares positivos em 

2014, encontra redução: ou seja, pela redução do patrimônio líquido ao longo do tempo (pelos 

                                                           
9 Este índice nos mostra quantos reais de fontes externas a empresa captou para cada real de fontes 
próprias 
10 Visa estabelecer qual é a participação de terceiros no passivo de curto prazo da empresa 
11 Demonstra quanto do patrimônio da empresa foi imobilizado 

2014 2015 2016

PART. DE CAPITAL DE
TERCEIROS

278,87% -167,94% -196,37%

COMPOSIÇÃO DO
ENDIVIDAMENTO

64,74% 72,93% 53,83%

IMOBILIZAÇÃO DO
PATRIM. LÍQUIDO

20,52% -10,31% -4,13%

IMOB. DOS RECUR.
NÃO CORRENTES

10,34% -18,90% -44,28%
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prejuízos registrados em 2015 e 2016) o ativo permanente, composto pelo imobilizado, 

investimentos e intangível, não acompanha e perde valor ao longo do tempo, demonstrando 

que, talvez, os investimentos a longo prazo tiveram redução ou que a empresa se desfêz de 

patrimônio registrado no Ativo Permanente. 

A imobilização dos recursos não correntes12, que compara o ativo imobilizado com o 

exigível a longo prazo, encontra redução de cem por cento, de 2014 a 2016. Essa informação 

complementa os demais indicadores, a medida em que também revela o incremento do 

passivo de longo prazo, em detrimento dos ativos de longo prazo (ambos tiveram disparidade 

ao longo do período).  

Ou seja, significa dizer que o Ativo de Longo Prazo da Equus (como seus Investimentos, 

Imobilizado, Intangíveis de longo prazo) apresentaram redução – a empresa se desfez de bens, 

e em contrapartida seu passivo de longo prazo aumentou, havendo uma disparidade na 

configuração  de sua estrutura financeira, a medida em que, via de regra, ativos de curto prazo 

devam ser financiados com recursos de curto prazo, e ativos de longo prazo com recursos de 

longo prazo.  

 

 

Indicadores de AtividadeIndicadores de AtividadeIndicadores de AtividadeIndicadores de Atividade    

 

Através dos dados obtidos dos demonstrativos de resultados dos períodos podemos 

obter indicadores importantes para melhor entender a operação da empresa. Os prazos 

médios refletem uma tendência e, por serem uma estimativa, pode não apresentar exatidão 

numérica, mas reflete a propensão na realidade de comportamento. 

                                                           
12 Compara o que a empresa tem de ativos imobilizados com o exigível em longo prazo 
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O prazo médio de pagamento das compras, que leva em consideração os valores de 

Fornecedores sobre o Custo da Mercadoria Vendida expõe o aumento obtido na conta 

Fornecedores no período. Representa dizer que, em 2014, o prazo médio encontrado para 

pagamento das compras era de quarenta e dois dias, em média. Em 2016, estre prazo passa 

para sessenta e seis dias. Este número não exprime a realidade do prazo que o Fornecedor 

proporciona para a empresa, e sim reflete o atraso nos pagamentos dos fornecedores, a 

medida em que o saldo da conta Fornecedores aumentou, e o Custo da Mercaria Vendida 

(pela redução das receitas) diminuiu, em contrapartida a redução do valor registrado em 

Estoques. Ou seja, a Equus teve seu estoque reduzido em 2016, enquanto o custo da 

mercadoria vendida obteve incremento significativo. 

O prazo médio de recebimento das vendas – ou PMRV13, que leva em consideração as 

Contas a Receber de Clientes sobre a Receita Líquida também apresenta variação negativa. 

Isso ocorre pelo incremento na conta Clientes – Contas a Receber, que em 2015 era de pouco 

mais de dois milhões, e passa em 2016 para onze milhões de reais. 

                                                           
13 PMRV – Prazo Médio de Recebimento de Vendas: indica qual o prazo médio encontrado no ciclio 
financeiro para recebimento das vendas 

2014 2015 2016

CICLO OPERACIONAL (Dias
Financiados)

252,15 196,47 121,88

PMPC – PAGAMENTO DAS 
COMPRAS (Dias)

42,52 61,86 66,20

PMRV – RECEBIMENTO DAS 
VENDAS (Dias)

112,13 141,66 109,38

COMPRAS ESTIMADAS (R$
mil)

29.364.962,52 21.191.930,42 17.206.412,90

PMRE – ROTAÇÃO DOS 
ESTOQUES (Dias)

182,54 116,68 78,70
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O indicador Compras Estimadas14 reflete a flutuação entre as compras (através dos 

Custos com Mercadoria Vendida) e os estoques (diferença entre estoque final e inicial), 

considerando a necessidade de compras do ano. Essa necessidade cai entre 2014 e 2016, o 

que é reflexo da diminuição das receitas e, por conseguinte, da sua operação.  

Já o prazo médio de rotação de estoques, que considera a variação entre um ano e 

outro do saldo em Estoque, versus o Custo de Mercadoria Vendida registrada no período, 

mostra que a Equus reduziu seu estoque, que em 2014 era superior a  quatorze milhões de 

reais, e em 2016 passou para três milhões de reais.   

O Ciclo Operacional15, por sua vez, que compila todos os prazos médios mencionados e 

visa encontrar a quantidade de dias necessários a ser financiado pela empresa reflete queda 

de cinquenta e um por cento no período analisado, passando de duzentos e cinquenta e dois 

dias em 2014 para 121 dias em 2016. 

 

Indicadores de RentabilidadeIndicadores de RentabilidadeIndicadores de RentabilidadeIndicadores de Rentabilidade    

 

Os indicadores de rentabilidade visam numerar o quanto renderam os investimentos 

efetuados pela empresa. Dentre outros, são os que mais interessam aos sócios, pois 

demonstram a remuneração dos recursos aplicados. Segundo Vasconcelos (2005, p. 138), no 

cálculo de indicadores de rentabilidade, o analista poderá usar diversos conceitos de lucro (do 

lucro bruto ao lucro líquido).  

Para estes cálculos são também utilizados os documentos contábeis de cada exercício 

referido – Balanço Patrimonial de 2014, 2015 e 2016 e seus Demonstrativos de Resultados.  

                                                           
14 É calculado pelo Custo da Mercadoria Vendida e a diferença dos Estoques 
15 É balizado pela soma dos Prazos de Rotação de Estoques com o Prazo Médio de Recebimento das 
Vendas, sobre o Prazo Médio de Pagamento das Compras. 
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O giro do ativo16 tem como objetivo demonstrar a relação entre o faturamento do 

período versus o ativo médio encontrado. Quanto maior o indicador, maior conforto de 

estrutura de investimentos a empresa encontra em sua estrutura de rentabilidade. Em 2014, o 

giro do ativo era de 1,77 no ano: em 2016, tem redução e passa para 1,22.  Isso demonstra 

uma queda acentuada no valor total de seus Ativos – em 2014, o valor dos Ativos superava 

vinte e seis milhões, passando para quinze milhões em 2016. 

A margem líquida, rentabilidade do ativo – ROI17 e pelo Sistema Dupont e a 

rentabilidade do patrimônio líquido18 são indicadores que possuem como base a correlação 

com o Lucro Líquido com as Vendas, Ativos e Patrimônio Líquido. Como nos nãos de 2015 e 

2016 a empresa apresentou prejuízo, tais indicadores não puderam ser calculados. 

 

 

 

    

                                                           
16 Evidencia o giro do ativo em relação às suas vendas líquidas. 
17 Indica o quanto a empresa obtém de lucro comparado com o seu investimento total, ou seja, o total 
de seu Ativo. 
 
18 Reflete a capacidade da empresa em gerar resultados para seus sócios. 
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Indicadores de Necessidade de Capital de GiroIndicadores de Necessidade de Capital de GiroIndicadores de Necessidade de Capital de GiroIndicadores de Necessidade de Capital de Giro    

 

O capital de giro, também nomeado como capital circulante líquido corresponde ao 

fluxo de recursos necessários para a fluidez da operação da empresa. Para seu cálculo, as 

contas do Balanço Patrimonial são reclassificadas seguindo a lógica de seu ciclo, ou o tempo 

em que leva para realizar uma rotação. 

Para Fleuriet19: 

 “certas contas apresentam uma movimentação lenta, quando 

analisados isoladamente ou em relação ao conjunto de outras contas, 

que, em uma análise de curto prazo, podem ser consideradas como 

‘permanentes ou não cíclicas’ (realizável a longo prazo; 

investimentos; reserva de lucros, etc). Outras contas estão 

relacionadas com o ciclo operacional do negócio e apresentam um 

movimento ‘contínuo e cíclico’ (estoques; clientes; fornecedores, etc.). 

Finalmente, existem as contas que não estão diretamente 

relacionadas com a operação apresentando movimento ‘descontínuo 

e errático’ (disponível; títulos negociáveis; duplicatas descontadas, 

etc.). ” 

 O desempenho da Equus segundo a análise e o comportamento dos indicadores da 

necessidade de capital de giro ficou distribuído da seguinte forma: 

 

Figura 6 - Necessidade de Capital de Giro 

 A Necessidade de Capital de Giro – NCG, reflete a obrigação de financiamento das 

operações da empresa, a medida que as saídas de caixa ocorram antes das entradas de caixa, 

                                                           
19 Fleuriet, Michael; Kehdy, Ricardo; Blanc, Georges. O Modelo Fleuriet – a dinâmica financeira das 
empresas brasileiras. Rio de Janeiro: Elsevier, 2003. 
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criando uma necessidade de aplicação permanente de fundos. Essa necessidade, como 

exposta no gráfico, sofre uma redução pela queda dos valores em Estoque entre 2014 e 2016 – 

passou de superiores dezessete milhões em 2014 para apenas um milhão e duzentos no último 

ano.   

O capital circulante líquido, ou também chamado de capital de giro, constitui uma 

fonte de fundos permanente que é também utilizada para financiar a Necessidade de Capital 

de Giro. Segundo Fleuriet20: 

 “o capital de giro diminui quando a empresa realiza novos 

investimentos em bens do ativo permanente. Todavia, esses 

investimentos são, em geral, realizados por meio do 

Autofinanciamento, empréstimos a longo prazos e aumentos de 

capital que, por sua vez, aumentam o Capital de Giro, compensando 

aproximadamente a diminuição provocada pelos novos 

investimentos.”   

A redução dos Estoques também interferiu no Capital Circulante Líquido, por reduzir os 

ativos operacionais totais em 2016. 

 O saldo de tesouraria, por sua vez, representa o valor residual entre o CCL e o NCG. 

Para Fleuriet21, “se o Capital de Giro for insuficiente para financiar a Necessidade de Capital de 

Giro, o Saldo de Tesouraria será negativo. (...) Isso indica que a empresa financia parte da 

Necessidade de Capital de Giro e/ou ativo permanente com fundos de curto prazo, 

aumentando portanto seu risco de insolvência.” No caso da Equus, que em todos os anos de 

análise apresentou o saldo de tesouraria com valores negativos, representa que a empresa 

não possui em sua estrutura financeira os recursos necessários para prosseguir com sua 

operação sem necessitar de financiamentos de terceiros.   

 

 

 

                                                           
20 Fleuriet, Michael; Kehdy, Ricardo; Blanc, Georges. O Modelo Fleuriet – a dinâmica financeira das 
empresas brasileiras. Rio de Janeiro: Elsevier, 2003. 
21 Fleuriet, Michael; Kehdy, Ricardo; Blanc, Georges. O Modelo Fleuriet – a dinâmica financeira das 
empresas brasileiras. Rio de Janeiro: Elsevier, 2003. 
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Composição Composição Composição Composição ––––    Análises Horizontais e VerticaisAnálises Horizontais e VerticaisAnálises Horizontais e VerticaisAnálises Horizontais e Verticais    

 

Os estudos dos indicadores de desempenho visam à exploração dos dados obtidos pela 

empresa nos seus demonstrativos de resultados, compilados em índices que refletem uma 

situação atual econômica e financeira. Por isso, para melhor compreensão se torna necessário 

avaliar os indicadores ao longo de vários períodos, para que assim se perceba a configuração 

obtida pela empresa e sua correlação com os demais indicadores.  

Para Brigham e Ehrhardt22 “em uma análise vertical, todos os itens da demonstração 

do resultado do exercício são divididos pelas vendas, e todos os itens do balanço patrimonial 

são divididos pelo total do ativo. (...) A vantagem da análise vertical é que ela facilita as 

comparações dos balanços patrimoniais e das demonstrações do resultado do exercício ao 

longo do tempo e entre as empresas.” 

Para isso, analisamos os Demonstrativos de Resultados do Exercício de 2014, 2015 e 

2016, como também os Balanços Patrimoniais do mesmo período. Com isso, a mesma irá 

refletir uma tendência de comportamento e expectativa tanto financeira como 

economicamente.  

 A análise vertical do Balanço Patrimonial visa identificar a representatividade de cada 

conta no período selecionado, e assim compara-la aos demais períodos. A variação das contas 

ao longo do tempo fica também evidenciada na análise horizontal, que visa medir o 

comportamento das contas entre um período e outro, levando como base sempre o período 

anterior.  

A diferença entre a análise vertical da horizontal se deve ao fato de que na primeira os 

percentuais tomam como base a Receita Operacional Líquida do período e, na segunda, os 

percentuais te m como base o valor obtido de um ano para o outro.  

A primeira análise submetida visa revelar a composição dentro de cada ano das 

receitas e despesas encontradas. Supondo que em cada ano a Receita Líquida de Vendas 

corresponda a 100% dos recursos disponíveis, quanto cada despesa se relaciona com a Receita 

irá demonstrar o comportamento no ano e em relação aos próximos anos. 

                                                           
22 Brigham. Eugene F; Ehrhardt, Michael C. Administração Financeira: teoria e prática. São Paulo: 
Cengage Learning, 2010 
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 Com base na Análise Vertical e Horizontal do Demonstrativo de Resultados da Equus, 

salienta-se que: 

1.� a redução das Receitas Líquidas é notória e teve impacto ainda maior em seu prejuízo 

contábil; 

2.� o Custo das Mercadorias Vendidas obteve  redução na sua participação (correspondeu 

a oitenta e cinco por cento da Receita Líquida de 2016),  o que representa dizer que no 

ano de 2015, quando registrado o valor de duzentos e treze por cento das Receitas 

Liquidas para o CMV, a empresa apresentou prejuízo operacional, ou seja, a sua 

atividade não foi rentável. Em 2014, o CMV correspondeu a setenta e oito por cento 

da sua receita líquida, o que proporcionou a Equus resultado positivo; 

3.� nos últimos dois anos a empresa obteve prejuízo em suas operações, com EBITDA 

(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) negativo, sendo 

apenas em 2014 que a Equus registra EBITDA de dezoito por cento das receitas 

liquidas do ano; 

4.� é notório reconhecer que o prejuízo operacional foi coberto através de captação de 

recursos de terceiros, ante ao aumento significativo das Despesas Financeiras, que 
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teve incremento de quatrocentos e dezoito por cento em sua representatividade entre 

2014 e 2016;  

Prosseguindo com as Análises Horizontais e Verticais, é importante verificar também o 

reflexo dos itens supracitados no Balanço Patrimonial da Equus, conforme segue abaixo. 

 

 

����
	�.��� �	������	�	�=��)&�����

 

Pode-se notar: a redução em setenta e dois por cento nas Disponibilidades a curto 

prazo da Equus entre 2014 a 2016, a redução em cinquenta e sete por cento no valor em 

Estoques, e a redução de setenta e um por cento no valor de Ativo Permanente da empresa. 

Em contrapartida, houve incremento de cento e oitenta e sete por cento no valor alocado no 

Contas a Receber da empresa, e cento e noventa e sete por cento no valor de impostos de 

2016

Valor AV% AH% Valor (mil) AV% AH% Valor (mil) AV% AH%

ATIVO TOTAL 15.162.960 100,00% 47,68% 10.267.337 100,00% -60,93% 26.278.634 100,00% 100,00%

ATIVO CIRCULANTE 14.509.594 95,69% 12,80% 8.710.077 84,83% -10,31% 24.855.531 94,58% 100,00%

Disponibilidade 61.570 0,41% -72,54% 151.804 1,48% 46,60% 265.030 1,01% 100,00%

Clientes – Contas a Receber 11.060.691 72,95% 187,52% 2.604.867 25,37% -24,21% 8.797.182 33,48% 100,00%

Estoques 3.210.857 21,18% -57,93% 5.168.300 50,34% -10,82% 14.832.879 56,44% 100,00%

Outros 176.475 1,16% 100,00% 785.107 7,65% 109,22% 960.440 3,65% 100,00%

ATIVO NÃO CIRCULANTE 653.367 4,31% -71,59% 1.557.260 15,17% 180,07% 1.423.104 5,42% 100,00%

Realizável a longo Prazo 0 0,00% #DIV/0! 0 0,00% #DIV/0! 0 0,00% 100,00%

Com pessoas ligadas 0 0,00% #DIV/0! 0 0,00% #DIV/0! 0 0,00% 100,00%

Contingências e Processos 0 0,00% #DIV/0! 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 100,00%

Permanente 653.367 4,31% -71,59% 1.557.260 15,17% 180,07% 1.423.104 5,42% 100,00%

Investimentos 0 0,00% -100,00% 854.583 8,32% 189,59% 755.299 2,87% 100,00%

Imobilizado 653.367 4,31% -37,04% 702.677 6,84% 169,31% 667.805 2,54% 100,00%

Intangível 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 100,00%

Diferido 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 100,00%

PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 15.232.699,95 100,00% 48,36% 10.267.337 100,00% -60,93% 26.278.634 100,00% 100,00%

PASSIVO CIRCULANTE 16.708.340 110,19% -38,87% 18.508.142 180,26% 278,30% 12.521.786 47,65% 100,00%

Fornecedores 1.920.145 12,66% -70,51% 4.408.417 42,94% 292,55% 2.874.288 10,94% 100,00%

Duplicatas Descontadas 3.538.970 23,23% #N/D 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 100,00%

Financiamentos (inclui Debêntures) 10.664 0,07% #N/D 6.864.830 66,86% 0,00% 5.084.882 19,35% 100,00%

Impostos, Taxas e Contribuições 8.914.630 58,52% #N/D 2.020.735 19,68% 0,00% 829.750 3,16% 100,00%

Adiantamento de Clientes 371.573 2,44% #N/D 665.659 6,48% 0,00% 0 0,00% 100,00%

Provisões Diversas 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 100,00%

Outras Contas a Pagar 1.952.359 12,82% -71,07% 4.548.500 44,30% 211,87% 3.732.866 14,20% 100,00%

PASSIVO NÃO CIRCULANTE 14.330.562 94,51% 41,23% 6.870.771 66,92% 157,82% 6.820.760 25,96% 100,00%

Exigível a longo Prazo 14.330.562 94,51% 41,23% 6.870.771 66,92% 157,82% 6.820.760 25,96% 100,00%

Financiamentos 14.330.562 94,08% 0,00% 2.246.782 21,88% 0,00% 1.830.610 6,97% 100,00%

Dívidas com pessoas ligadas 0 0,00% 0,00% 2.473.901 24,09% 0,00% 2.786.871 10,61% 100,00%

Contingências e Processos 0 0,00% -100,00% 2.150.087 20,94% 0,00% 2.203.279 8,38% 100,00%

PATRIMÔNIO LÍQUIDO -15.806.203 -104,24% -29,17% -15.111.576 -147,18% -657,62% 6.936.089 26,39% 100,00%
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curto prazo alocados no Passivo Circulante. Todos esses fatores contribuíram para uma queda 

de cento e quatro por cento no patrimônio liquido da Equus nos três últimos exercícios sociais. 

Em suma, os documentos contábeis apresentados pela empresa embasam o Pedido de 

Recuperação a medida em que demonstram claramente a crise econômico e financeira que 

atingiu a organização nos últimos três anos, agravados pelo não recebimento de recursos 

esperados de Clientes, pelo alto grau de comprometimento com Despesas Administrativas e 

Financeiras, e pelo impacto do prejuízo operacional vivenciado em 2015. 

A Official Prime salienta que, além do alongamento do Passivo conforme a proposta 

apresentada pela empresa, os demais fatores sejam motivo de readequação e reanálise da 

Equus para uma recuperação otimizada e eficiente: 

1.� As fontes de recursos (Receitas) devem ser ampliadas a medida em que a 

empresa possui estrutura física e know-how para tal, como demonstrado nas 

análises de receitas. 

2.� A metodologia de aferição dos Custos das Mercadorias / Serviços Vendidos 

/Prestados deve ser revisada, pois tiveram impacto em seu Resultado Bruto no 

último ano de análise. 

3.� As Despesas Operacionais e Administrativas também devem ser motivo de 

revisão e analise aprofundada, a medida em que compromete um montante 

significativo de recursos a curto prazo, e obteve em 2016 mais de cento e vinte 

por cento de aumento em relação ao ano de 2014..  
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O PLANO DE RECUPERAÇÃO 
    
    
Resumo do Quadro Geral de CredoresResumo do Quadro Geral de CredoresResumo do Quadro Geral de CredoresResumo do Quadro Geral de Credores    

 

Conforme determina o artigo 49, expomos a seguir a configuração da Lista de Credores 

no momento do protocolo do Pedido de Recuperação Judicial. A lista de credores apresentada 

pela Recuperanda foi compilada conforme as classificações das contas e seus valores, a fim de 

perceber um resumo da listagem de forma efetiva. 

 

>	
��	�����"���;�����A�	�
��:�
	�����*
���
���

������ �� �	�
��� �
���� 

� ��

��
�� ���
�
���
�� ������ ��

��� ����
�� ���
����
�� �

����
�

���
�
�������
��������������

���

��
��
���
��������
����	
�������

 Ou seja, salvo futuras alterações, o Pedido de Recuperação da Equus totaliza o valor de 

treze milhões, novecentos e noventa e um mil, oitocentos e quarente a oito reais e quarenta e 

oito centavos, segmentados em quatro classes de credores, que totalizam cento e trinta e dois 

credores distintos.  

A Classe I, correspondente aos créditos trabalhistas, detém sete credores, com valor 

total de oitenta e um mil, quinhentos e quarenta e seis reais e vinte e sete centavos; a Classe I, 

detém um credor, com valor total de três milhões, trezentos e vinte e um mil, e seiscentos e 

vinte e sete reais. Já as classes III, que compreende os Credores Quirografários conta com 

oitenta e um credores, totalizando sete milhões, seiscentos e vinte e oito mil, seiscentos e 

quatorze reais e trinta e cinco centavos, e a Classe IV que compreende os Credores com 
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privilégio especial, conta com quarenta e três credores credores, com valor total de dois 

milhões, novecentos e sessenta mil, sessenta reais e oitenta e seis centavos. 

Na Classe III, Quirografários, são compostos por cinco credores bancários, que 

totalizam quatro milhões e noventa e quatro mil reais, correspondendo a pouco mais de 

cinquenta e tres por cento do total, e por setenta e seis fornecedores, que correspondem a 

quarenta e seis por cento do total da Classe III.  

 

Sobre o Pagamento de CredoresSobre o Pagamento de CredoresSobre o Pagamento de CredoresSobre o Pagamento de Credores        

As premissas adotadas para o pagamento de credores foram as que seguem no 

Plano de Recuperação Judicial da Equus, conforme a seguir: 

 

Todas as premissas utilizadas nas projeções referente ao pagamento de credores 

poderão sofrer alterações futuras em uma eventual Assembleia Geral de Credores. 

 
 

Classe I

•Pagamentos integrais dos créditos até o 12º (décimo segundo) mês 
contados da publicação no diário da justiça do ato homologatório 
do plano de recuperação judicial e a respectiva concessão da 
recuperação judicial. 

Classe II

•Deságio: 50%

•Carência: 18 meses

•Correção: TR - Taxa Referencial + 1% a.a.

•Condição de pagamento: 84 (oitenta e quatro) parcelas bimestrais, 
lineares.

Classe III

•Deságio: 50%

•Carência: 18 meses

•Correção: TR - Taxa Referencial + 1% a.a.

•Condição de pagamento: 84 (oitenta e quatro) parcelas bimestrais, 
lineares.

Classe IV

•Deságio: 50%

•Carência: 18 meses

•Correção: TR - Taxa Referencial + 1% a.a.

•Condição de pagamento: 84 (oitenta e quatro) parcelas bimestrais, 
lineares.

Credores Aderentes •Mantidas as mesmas condições contratuais.
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PROJEÇÕES ECONÔMICAS E FINANCEIRAS 

                
PremissasPremissasPremissasPremissas    

�

Durante o Laudo de Demonstração de Viabilidade Econômica e Financeira, 

levantaram-se as informações de projeção de vendas, custos e orçamentos departamentais 

com a direção da Equus. Com essas informações foi traçado o cenário mais provável de 

resultados, em âmbito pessimista, que demonstra claramente que a empresa tem 

viabilidade econômica para honrar seus compromissos conforme descrimina o Plano de 

Recuperação Judicial. 

Importante salientar que as projeções não levaram em consideração alterações 

sobre o custo da mercadoria adquirida, por atentar que tal oscilação será repassada ao 

preço final ao consumidor. As correções dos valores no tempo, como inflação, também não 

foram acrescentadas, por considerar que tal movimento também será proporcional tanto 

para as receitas quanto para as despesas. 

�� a titulo de Caixa, projetou-se que todos os pagamentos sejam efetivados no 

próprio ano de competência; 

�� a projeção das amortizações de pagamento dos credores seguiu as orientações 

do Plano de Recuperação Judicial apresentado; 

�� manteve-se o pagamento dos impostos regularmente; 

�� projetou-se um  prazo médio de recebimento de duplicatas de sessenta dias, e 

um prazo médio de rotação de estoques de quarenta e cinco dias; 

�� não houve projeção de pagamento de dividendos nos anos mencionados. 
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Receitas Projetado com cenário realista, prevê uma redução em 2017, comparando a 
2016, de cinco por cento. Para 2018, prevê um aumento de seis por cento, com 
a retomada do mercado, e em 2019, com o planejamento de expansão da 
marca, prevê um aumento de dezessete por cento. Para os próximos anos, as 
projeções contemplam um crescimento médio real de um por cento ao ano. 

Custo da 
Mercadoria 
Vendida

Com o processo de otimização da produção em decurso, a Equus prevê uma 
redução em dez pontos percentuais do Custo da Mercadoria Vendida, em 
relação ao faturamento, prevendo em 2017 o CMV de cinquenta e seis por 
cento das Receitas, em 2018 cinquenta e quatro por cento e em 2019 
cinquenta por cento, sendo esta a meta da empresa para os próximos períodos.

Despesas 
Operacionais

As Despesas Comerciais e Administrativas também sofrerão grande redução 
nos três primeiros anos da atividade, com o remodelamento proposto, 
passando a corresponder vinte e sete por cento do valor do faturamento em 
2017 e 2018, passando para vinte e oito por cento em 2019 e vinte e nove por 
cento do faturamento a partir de 2022.

Capital de 
Giro

Como a Equus já tomou providências no sentido de otimizar a produção reduzindo o giro de 
estoque para 45 (quarenta e cinco) dias, e o prazo médio de recebimento de duplicatas para 60 
(sessenta dias), apesar de seu prazo médio de pagamento estar próximo a zero, ocasionado pelas 
restrições impostas pelos fornecedores em fornecer apenas com pagamentos à vista, a empresa 
acredita ser viável retomar os prazos de pagamento obtidos antes do Pedido de Recuperação nos 
próximos três anos. No primeiro ano de atividade, ainda há dependência da empresa em relação a 
fomentos, primordialmente para cobrir o prazo de pagamento imposto pelos Fornecedores. Mas, a 
partir dos próximos períodos, com fluxo de caixa positivo, essa dependência é inexistente, e a Equus 
operará com capital de giro próprio. 

Impostos Foi projetado a adesão à Medida Provisória 766/2017 regulamentada pela 
Instrução Normativa 1.687/17 e Portaria 152/2017, que prevê o parcelamento 
total da dívida, nas condições de 24% (vinte e quatro por cento) de entrada do 
Saldo Devedor em 24  (vinte e quatro) parcelas mensais para os créditos de 
origem federal, ainda no ano de 2017. Para os impostos de origem estadual, 
foram projetados os pagamentos conforme parcelamento ordinário vigente, 
em sessenta meses, respeitando o fluxo de caixa da empresa ao não 
comprometer demasiadamente o caixa. 

Demais 
Premissas 
Pertinentes

Com a folga proporcionada pelo período de carência, a recuperanda reinvestirá as sobras de caixa 
no capital de giro necessário à operação e na manutenção dos ativos pertencentes e essenciais a 
atividade.

Considerou-se que a Assembleia Geral de Credores, e consequentemente a aprovação do presente 
Plano ocorresse ainda no ano de 2017, iniciando o prazo de pagamentos aos credores no ano 
posterior, respeitando o período de carência aqui mencionado.
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Com base nas expectativas de custos, despesas e de faturamento da Equus, pode-se notar a viabilidade das 

premissas para o pagamento dos credores, nas condições adotadas de projeção, e ainda proporciona uma pequena 

margem de segurança ao tornar o negócio viável tanto a curto quanto a longo prazo. Abaixo, a Análise Vertical do 

Demonstrativo de Resultado Projetado da Equus para os próximos dez anos de atividade, demonstram que sua 

configuração é factível, à medida em que readequações sejam realizadas nos próximos anos, com relação ao Custo 

do Produto Vendido, e as Despesas Comerciais e Administrativas, a fim de melhorar suas margens de contribuição. 

�

����
	����� �!�����<�
���	�����4�;����
	��������"�����	���0
�E��	�� 

O desafio da Equus será manter nestes patamares sua configuração  de resultado, a fim de proporcionar a 

sobra de caixa necessária para contemplar o passivo com a Recuperação Judicial e com os Tributos. O Custo com 

Produto Vendido, por exemplo, foi projetado em patamares próximos a 2014, algo em torno de setenta por cento 

das Vendas Líquidas, enquanto as despesas comerciais e administrativas ficaram próximas a trinta por cento no 

primeiro ano, com quedas nos anos posteriores. O controle analítico contínuo dessas informações proporcionará a 

segurança necessária para correções de curto prazo, quando necessárias. 
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Com as premissas adotadas nas projeções, todos os seus indicadores de performance terão evolução 

positiva, tornando a configuração da empresa saudável novamente, em termos de liquidez, rentabilidade, atividade 

e de capital. Isso torna-se de fundamental importância, haja visto que a Equus não poderá, pelo menos a curto 

prazo, dispor de fontes de financiamentos externas a empresa da forma regular como vinha tomando antes da 

impetração do Pedido. 

Desta forma, a Equus poderá honrar com os compromissos assumidos com seus credores de modo realista, 

à medida que implementar as melhorias de gestão sugeridas e manter as metas de custos e despesas controladas e 

geridas adequadamente.  
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