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RESUMO 

 

 

O modelo Dinâmico criado por Fleuriet busca neste trabalho reclassificar as 
contas e transmitir de uma forma abrangente a situação na qual a organização 
se encontra de forma eficiente. O nível de solvência e rentabilidade também é 
relatado neste estudo de caso teoricamente por ser um influenciador no 
momento de definições na tomada de decisão da empresa, além de auxiliar no 
momento de crises e gargalos existentes. O grande dilema existente da 
rentabilidade e liquidez demonstra que seus resultados são inversos, maior 
liquidez, menor rentabilidade (vice-versa) os resultados em gráficos fica 
evidente essa falta de relação entre elas. Com isso antes de realizar qualquer 
tipo de análise foi estudado o cenário na qual a empresa situa para que no 
momento da análise houver algum fator externo que influencia os resultados 
possa ser ressaltado, como aconteceu. Depois coletou no site da Bovespa os 
relatórios financeiros de uma determinada empresa no ramo de construção 
civil, facilitando assim o acesso as informações financeiras para análise por 
meio destes indicadores. 
 

 

Palavra-Chave: Rentabilidade. Liquidez. Modelo Dinâmico. 
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ABSTRACT 

 

 

The model created by Dynamic Fleuriet search this work to reclassify the 
accounts and forward in a comprehensive manner the situation in which the 
organization is efficiently. The level of solvency and profitability is also reported 
in this case study because it is a theory that influences the setting time in the 
company's decision making, and help in time of crises and bottlenecks. The big 
trade-off between profitability and liquidity has shown that their results are 
reversed, increased liquidity, lower profitability (and vice versa) results in graphs 
it is evident that lack of relationship between them. With this before you perform 
any kind of analysis has been studied the scenario in which the company is 
located so that at the time of analysis there is some external factor that 
influences the results can be highlighted, as it happened. Once collected from 
the Bovespa financial reports of a particular company in the business of 
construction, thus facilitating access to financial information for analysis by 
these indicators. 

  

 

Keyword: Profitability. Liquidity. Dynamic Model. 
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1. INTRODUÇÃO 

 

 

Em 2008 os Estados Unidos atravessou uma crise econômica. No momento 

encontrava com taxas de juros em baixa (de acordo com o estipulado pelo 

Banco Central dos EUA), teve como conseqüência uma busca intensa das 

instituições financeiras por clientes que interessassem por financiamento, com 

o objetivo de desfrutar de maiores retornos, com grandes taxas. Esta 

modalidade de crédito chamada subprime (financiamento para pessoas que 

não possuíam comprovação de sua renda, conseqüência alto risco e juros, 

causando uma incapacidade por parte do comprador de honrar com seu 

pagamento). 

 

Este período tenso no mercado imobiliário americano afetou no Brasil uma 

redução no crédito privado. A partir disso, varias medidas foram tomadas, 

como: Programa Minha Casa, Minha Vida; os recursos investidos no Programa 

de Aceleração do Crescimento (PAC); desoneração tributária sobre produtos 

do setor de construção (dados retirados do BNDES – Banco Nacional do 

Desenvolvimento). Este apoio por parte do governo buscou aperfeiçoar a 

deficiência que o país tem em relação a infra-estrutura. 

 

De acordo com o IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística) o setor 

de construção civil teve impacto sobre o PIB no ano de 2009 de 4%, com uma 

taxa média acumulativa do ano de 1995 a 2008 de 9,7%, sendo que a 

formação bruta de capital fixo teve uma queda de 5,2 pontos, sendo um dos 

causadores a falta de crédito habitacional, a pequena inversão em infra-

estrutura, relacionado a restrições ficais. 

 

A carência de mão de obra qualificada também é outro influenciador, mas o 

governo tomou uma atitude diante do ocorrido, junto com o Ministério do 

Trabalho prepara cursos básicos para sanar esta deficiência, mesmo diante da 

falta de estrutura do empregado para ocupar o cargo é crescente o número de 

contratados no setor de construção civil, segue o Quadro: 
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TABELA 1 – Crescimento de Ocupados no Setor de Construção Civil 
Fonte: IBGE 

 

 

Esta etapa de resultados positivos é conseqüência de vários fatores, como: 

ampliação do crédito, inclinação das taxas de juros, contribuição de bancos 

públicos no período de crise, programas de incentivo, como Programa de 

Aceleração do Crescimento (PAC) que são compostos por investimentos do 

governo. 

 

 

1.1 Problema de Pesquisa 

 

 

A literatura financeira difunde a idéia da existência de um trade-off entre 

liquidez e rentabilidade das empresas. O argumento para a ocorrência desse 

conflito parte de um princípio fundamental da moderna teoria financeira que é a 

existência de uma relação positiva entre risco e retorno. Assim, o risco 

decorrente de uma menor liquidez, deve ser acompanhado de uma maior 

rentabilidade, pois aumenta a possibilidade de insolvência. 

 

Tradicionalmente, ao analisar a situação financeira das empresas, análises e 

trabalhos empíricos utilizam indicadores tradicionais de liquidez e rentabilidade. 

A restrição ao primeiro grupo de indicadores consiste no fato de eles baseados 

em informações estáticas que não necessariamente refletem a real situação de 

liquidez da empresa, ou seja, uma deficiência em relatórios que são 

repassados a diretoria de uma organização composto por resultados que 

influenciam no momento de tomada de decisão. 
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A partir do exposto, o presente trabalho procura responder, mediante um 

estudo de caso da empresa de engenharia e construção MRV, o seguinte 

problema de pesquisa:  

 

O trade-off entre liquidez e rentabilidade de acordo com a sabedoria 

convencional é observado ao utilizarmos os indicadores propostos pelo 

modelo dinâmico? Além disso, tais indicadores possuem uma relação 

com a rentabilidade diversa da que é observada com os indicadores 

tradicionais de liquidez? 

 

 

1.2 Objetivos 

 

 

Este estudo tem como objetivo geral investigar a relação entre liquidez e 

rentabilidade em uma empresa do ramo de construção civil, a MRV 

Engenharia, por meio da comparação do Modelo Tradicional de análise 

financeira e o chamado Modelo Dinâmico, que busca compreender a natureza 

das contas de curto prazo do Balanço Patrimonial para se entender a 

verdadeira situação de liquidez da empresa.  

 

 

1.3 O setor de Construção Civil e a MRV Engenharia 

 

 

MRV Engenharia que está atuando no mercado imobiliário desde 1979. 

Presente em mais de 90 cidades em todo o Brasil, a empresa tem como 

público alvo clientes de classe média e média baixa em busca de um imóvel. A 

MRV possui imóveis distribuídos em diversas regiões do país, apresenta como 

foco inovação, redução de custos e ética, além investimentos em projetos 

sociais, apoio ao esporte, atitudes ambientais em busca de um diferencial no 

futuro.   
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Neste ano de 2011 a empresa ficou colocada em primeiro lugar no ranking 

nacional da construção civil (ano base 2010), com 6,8 milhões de metros 

quadrados, a cima 400 mil da Gafisa (segunda lugar no ranking), além de 47 

mil lançamentos na planta que estava prevista somente para metade de 2011. 

A cada ano uma meta nova é apresentada, a próxima para 2015 é construir 70 

mil unidades ano e se tornar a maior construtora do mundo. 

 

Segundo CNC - Confederação Nacional do Comércio (2011): 

 

 

“O número de famílias endividadas recuou de fevereiro para março, 
segundo informou a Confederação Nacional do Comércio (CNC) 
nesta terça-feira, ao divulgar a pesquisa 'Endividamento e 
Inadimplência do Consumidor'. O levantamento, que ouviu 17.800 
consumidores em todo o país, mostrou que o percentual de famílias 
que se classificam como endividadas passou de 65,3% em fevereiro 
para 64,8% em março. No entanto, o número é mais alto na 
comparação com março do ano passado, quando o índice apontava 

63%”. 
 

 

Este levantamento mostra um dos empecilhos ao alcance da meta da MRV, 

pois o endividamento da economia brasileira poderá gerar uma moderação por 

parte do comprador e da Caixa Econômica ao financiar para pessoas que estão 

endividadas e que desejam adquirir um imóvel. Outro fator influenciador é o 

envolvimento do governo em aumentar o crédito de habitação sem causar 

conseqüências negativas para as contas públicas, a falta de Mao de obra 

qualificada também é um reflexo negativo, com isso a estratégia utilizada pela 

empresa são salários atrativos.  
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2 RERENCIAL TEÓRICO 

 

 

2.1 Modelo Tradicional X Modelo Dinâmico 

 

 

2.1.1 Modelo tradicional 

 

 

O Balanço Patrimonial repassa a posição da empresa em um determinado 

período, formado pelo Ativo (bens e direitos da empresa), Passivo (obrigações) 

e a diferença entre eles formam o Patrimônio Líquido (capital próprio e de 

terceiros). 

 

A análise dos indicadores de liquidez da organização demonstra que quanto 

maiores forem os índices, melhor será o grau de solvência da empresa, 

realizando sempre uma análise de comparação do ano atual com os anteriores 

e com as empresas que estão no mesmo segmento no mercado de trabalho, 

propondo ao gestor um comparativo de valor. 

 

 

QUADRO 1 –  Balanço Patrimonial 

Ativo Passivo 

Circulante Circulante 

 - Disponível  - Fornecedores 

 - Valores a Receber  - Salários e Encargos 

 - Estoques 
 - Empréstimos e 
Financiamentos 

    

Realizável a Longo Prazo Exigível a Longo Prazo 

    

Permanente Patrimônio Líquido 

 - Investimento  - Capital Reservas 

 - Imobilizado  - Lucro Acumulado 

 - Diferido   
Fonte: Assaf Neto (2002) 
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Além disso, existem casos de empresas que se encontram com o CG (capital 

de giro) negativo mesmo com uma boa liquidez, este caso ocorre quando se 

compra uma mercadoria a prazo e se vende a vista. Esses resultados são 

direcionadores de resultados, quando um deles informa uma situação irreal 

pode acarretar uma ação indevida, assim o Modelo Dinâmico teria um 

diagnóstico mais preciso, segue teoria. 

 

 

2.1.2 Modelo dinâmico 

 

 

O modelo de Fleuriet, segundo Michel Fleuriet (Fleuriet et al: 1980), 

 

[...]foi desenvolvida ao final dos anos 1970, e forneceu novos 
parâmetros na avaliação de desempenho de curto prazo das 
organizações. Essa abordagem exige a reestruturação do balanço 
patrimonial em seus componentes de curto e longo prazo, e por 
natureza das transações, para daí serem extraídas medidas de 
liquidez e estruturas financeiras que denotam níveis de risco distintos. 

 

 

Primeiro desenvolve a reorganização nas contas do balanço patrimonial, 

distinguindo os itens de curto dos de longo prazo, sendo que no Ativo Não 

Circulante (ANC) encaixam os ativos realizável a longo prazo e permanente e 

no Passivo Não Circulante (PNC) constituído de exercícios futuros e patrimônio 

liquido, segue o quadro 1 que demonstra um balanço patrimonial tradicional e 

no quadro 2 a reclassificação das contas : 

 

QUADRO 2 – Reorganização dos Grupos Patrimoniais 

Ativo Ativo Circulante Cíclico 

Circulante Ativo Circulante Financeiro 

Realizável a Longo Prazo Ativo não 

Ativo Permanente Circulante 

Passivo Passivo Circulante Cíclico 

Circulante Passivo Circulante Financeiro 

Exigível a Longo Prazo Passivo não 

Patrimônio Líquido Circulante 
Fonte: Carneiro Júnior e Marques (2005) 

Generated by Foxit PDF Creator © Foxit Software
http://www.foxitsoftware.com   For evaluation only.



 
 

 
18 

 

O segundo passo seria a reclassificação dos três grupos de contas as não-

cíclicas, as cíclicas e as erráticas. Segundo Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003, p. 

7): 

 

Certas contas apresentam uma movimentação lenta, quando 
analisadas 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 em longo prazo; 
investimentos; reservas de lucros etc.). Outras são contas 
relacionadas com o ciclo operacional do negocio 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.). 

 

 

As contas operacionais (cíclicas) mantêm relação direta com as atividades fins 

da organização, as financeiras (erráticas) são de curto prazo, sem relação 

alguma com as atividades, diferente das contas permanentes que oscilam de 

acordo com a alta ou queda do negócio (diretamente envolvido com a área 

estratégica). Com essa classificação é possível aplicar os indicadores do 

Modelo Dinâmico, que serão ressaltadas a seguir teoricamente.  
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QUADRO 3 - Estrutura do Balanço Patrimonial após a reclassificação 

 
Fonte: adaptado de Fleuriet et AL (2003, p. 8) 
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2.2 Indicadores do Modelo Dinâmico 

 

 

O Modelo Dinâmico é composto por aspectos contábeis no qual empregamos 

para obter indicadores como: a necessidade de capital de giro (NCG), capital 

de giro (CDG) e o saldo de tesouraria (T). 

 

2.2.1 Necessidade de Capital de Giro 

 

 

A Necessidade de Capital de Giro (NCG) é exatamente a diferença: 

 

NCG = Ativo Cíclico Total – Passivo Cíclico Total 

 

 
FIGURA 1 – Necessidade de Capital de Giro (NCG) 
Fonte: adaptado de Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) 

 

 

Caso ocorra das saídas serem efetuadas antes da entrada, gera a necessidade 

de caixa, se o saldo for positivo precisa de capital de giro, o contrário, negativo 

obtém de recursos excedentes que podem sem aplicados no mercado. 

 

Esta ferramenta pode avaliar a situação financeira da organização, além de 

proporcionar a criação de estratégias para um bom financiamento, crescimento 

e lucratividade de acordo com MATARAZZO (2003: p.337). 
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2.3 Capital de Giro 

 

 

O Capital de Giro (CDG) é o recurso que mantêm a empresa capaz de pagar 

com seu curto prazo, além de poder usufruir de alguns benefícios como: 

negociar preço e prazo mais acessíveis com fornecedores. 

 

CDG = Passivo Permanente – Ativo Permanente 

 

 
FIGURA 2 – Capital de Giro (CDG) 
Fonte: adaptado deFleuriet, Kehdy e Blanc (2003) 

 

 

Segundo Fleuriet, Kehdy&Blanc (1980) apresentam os seguintes conceitos 

relativos ao capital de giro: 

 

 capital de giro possui o mesmo valor que o capital de giro líquido, 

definindo no sentido financeiro clássico como a diferença entre o ativo 

e passivo circulante, sendo porém, o cálculo realizado de maneira 

diferente. Na definição clássica o capital de giro líquido representa uma 

aplicação de fundos, enquanto, na definição dinâmica, o capital de giro 

representa uma fonte. 

 capital de giro é um conceito econômico financeiro e uma 

definição legal, constituindo uma fonte de fundos permanente utilizada 

por financiar a NCG da empresa. 

 capital de giro apresenta-se razoavelmente estável ao longo do 

tempo. Diminui quando a empresa realiza novos investimentos em 

bens do ativo permanente (aumento do ativo permanente). Aumenta 

através do autofinanciamento, empréstimos a longo prazo e aumentos 

de capital em dinheiro (aumento do passivo permanente). 
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 capital de giro pode ser negativo (ativo permanente maior que 

passivo permanente), significando que a empresa financia parte de seu 

ativo permanente com fundos de curto prazo. Embora esta condição 

aumente o risco de insolvência, a empresa poderá se desenvolver, 

desde que sua NCG seja, também, negativa. 

  

 

2.4 Saldo da Tesouraria 

 

 

O Saldo da Tesouraria (T) é calculado através de: 

 

T = Ativo Errático – Passivo errático 

 

 
FIGURA 3 – Saldo de Tesouraria (T) 
Fonte: adaptado de Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) 

 

 

Quando o T estiver negativo significa que o Capital de Giro não é suficiente 

para pagar a NCG, ou seja, a empresa está utilizando de capital de terceiros 

para financiar suas atividades no curto prazo, caso seja positiva, deduz-se que 

a empresa tem condições de pagar com suas exigibilidades do passivo errático 

e ainda existe uma folga financeira. 

  

Os administradores que aplicam o Modelo Dinâmico precisam acompanhar o 

saldo da tesouraria, para que não fique constante positiva ou negativa. 

Contudo, segundo Fleuriet (1978. p.21): 

 
 
 

Um Saldo de Tesouraria positivo e elevado não significa 
necessariamente uma condição desejável para as empresa, pelo 
contrário, pode significar que a empresa não esteja aproveitando as 
oportunidades de investimento propiciadas por sua estrutura 
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financeira, caso em que o Saldo de Tesouraria “engorda” por falta de 
uma estratégia dinâmica de investimentos. 

 

 

2.5 Análise dinâmica 

 

 

Ao gerar os resultados dos indicadores do Modelo Dinâmico são visíveis os 

perfis financeiros, de acordo com sua solvência, risco, segue: 

 

QUADRO 4 - Situação de Solvência da Empresa 

 
Fonte: Marques e Braga (1995) 
 

De acordo com o autor que elaborou o quadro os itens II, III e IV são os mais 

comuns para análise, os outros itens em uma amostra não representam 5% 

das analises.  

 

Item II – situação sólida, empresa obtêm folga financeira por elevação nas 

vendas, aonde tenha recorrer para aumentos não previstos na necessidade de 

capital de giro, um baixo risco de insolvência. 

 

Item III – situação insatisfatória, pois a CDG não é suficiente para financiar a 

NCG, necessitando de recursos para curto prazo. 

 

Item IV – situação péssima, recursos a longo prazo não cobrem o investimento 

necessário do ativo permanente, ou seja, o saldo da tesouraria está cobrindo 

parte do ativo permanente e imobilizado, tendo como pior situação. 
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2.5.1 Rentabilidade 

 

Um negócio para começar ou ampliar necessita de recursos financeiros, que 

podem ser obtidos por capital de terceiros ou próprio, com o intuito de gerar 

lucratividade no longo prazo. 

 

Segundo Assaf Neto (2001, p.52) a rentabilidade e a lucratividade consistem na 

avaliação do desempenho da empresa, dimensionando o retorno sobre os 

investimentos realizados e a lucratividade apresentada pelas vendas”. As 

informações de rentabilidade e lucratividade são imprescindíveis em qualquer 

análise econômica e financeira de uma empresa, pois por meio dele se obtem 

o rendimento dos capitais investidos. O Quadro 1 apresenta uma síntese dos 

principais indicadores. 

 

 
TABELA 2 - Indicadores de Desempenho 
Fonte: adaptado de Matarazzo (2003), Assaf Neto (2002), Gitman 2004, Iudícibus (1998), 
Economática (2007). 
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2.5.2 Liquidez 

 

 

Os relatórios financeiros são capazes de demonstrar a diretoria de uma 

organização a real situação de uma organização, podendo traçar um futuro 

embasado por esses indicadores a curto e longo prazo. Segundo Gitman 

(1997, p. 109) liquidez é a “capacidade de uma empresa para satisfazer suas 

obrigações de curto prazo, na data do vencimento. Refere-se à solvência da 

situação financeira global da empresa – a facilidade com a qual ela pode pagar 

suas contas.” 

 

Ressaltando que quanto maior forem os indicadores de liquidez, mais 

satisfatória será a situação da organização, mas lembrando que a elevada 

liquidez não significado uma boa saúde financeira, por exemplo, uma 

organização que estoca seus produtos durante um alto prazo, pode acarretar 

futuros problemas para a liquidez (problemas ao cumprir com prazos), causado 

por uma falta de controle nos estoques. 
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TABELA 3 - Indicadores de Liquidez 
Fonte: adaptado de Matarazzo (2003), Assaf Neto (2002), Gitman (2004), Iudícibus (1998), 
Economática (2007). 
 

 

2.6 O dilema entre rentabilidade e liquidez  

 

 

O objetivo que as empresas buscam ao inserir sua empresa no mercado é 

obter a maximização do capital aplicado/investido pelos investidores. Este 

dilema entre a liquidez (capacidade de pagar seus compromissos em sua data 

de vencimento) e a rentabilidade (mensura o retorno do investimento realizado, 

o lucro pelas vendas) segue algumas teorias. 

 

Assaf Neto (2002) defende o conceito da relação inversa, ou seja, quanto maior 

a liquidez, menor será a rentabilidade ou ao contrário, segundo Assaf (2002, p. 

170): 
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Maiores participações de fontes de recursos de curto prazo 
promovem, ao mesmo tempo, uma redução da liquidez (maior risco 
financeiro) e elevação do retorno do investimento (em razão do custo 
mais barato do crédito de curto prazo). Para uma situação de 
financiamento inversa, verifica-se uma elevação da liquidez da 
empresa acompanhada de uma redução em sua rentabilidade. 

 
 
 
De acordo com Assaf não é possível obter altos resultados na liquidez e 

rentabilidade, por ser inversa a relação. Com isso será analisado cada 

situação, por exemplo, uma baixa liquidez gera um comprometimento no 

crédito da organização na praça, exatamente por não cumprir com suas 

obrigações, o contrário, utilizando o capital para este aumento na liquidez pode 

prejudicar os lucros 

 

Sendo assim, este dilema precisa ser foco do administrador financeiro para não 

comprometer seu crédito na praça de forma que não afete na lucratividade na 

organização. 
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3 Metodologia 

 

 

3.1 Tipo de Pesquisa 

 

 

A pesquisa atual é classificada como descritiva, a partir da caracterização da 

MRV Engenharia por meio de relatórios financeiros, e documental, dada a 

análise dos relatórios da empresa. Para Vergara (2003, p. 47), a pesquisa 

descritiva: 

 

 

[...] expõe características de determinada população ou de 
determinado fenômeno. Pode também estabelecer correlações entre 
as variáveis e definir sua natureza. Não tem compromisso de explicar 
os fenômenos que descreve, embora sirva de base para tal 
explicação. Pesquisa de opinião insere-se nessa classificação.  
 

 

A autora define a pesquisa documental como: 

 

 

A investigação documental é a realizada em documentos 
conservados no interior dos órgãos públicos e privados de qualquer 
natureza, ou com pessoas: registros, anais, regulamentos, circulares, 
ofícios, memorandos, balancetes, comunicações informais, filmes, 
microfilmes, fotografias, videoteipe, informações em disquete, diários, 
cartas pessoais e outros.(VERGARA, 2003, p.48). 

 

 

Além de descritiva e documental, a pesquisa também é bibliográfica, pois irá 

usufruir de informações contidas em livros, para analisar a posição individual 

de cada autor e profissionais do assunto abordado. Gil (2002, p. 44) classifica 

como bibliográfica “A pesquisa bibliográfica é desenvolvida com base em 

material já elaborado, constituído principalmente de livros e artigos científicos.”. 

 

Por fim, a pesquisa é um estudo de caso, porque vai levantar dados de uma 

construtora no ramo de construção civil, para aplicação do objetivo. 
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Estudo de caso é o circunscrito a uma ou poucas unidades, 
entendidas essas como pessoal, família, produto, empresa, órgãos 
públicos, comunidade ou mesmo país. Tem caráter de profundidade e 
detalhamento. Pode ou não ser realizada no campo.(VERGARA, 
2003, p.49). 
 

 

 

3.2 Instrumentos de coleta de dados 

 

 

Para desenvolvimento deste estudo de caso será realizado diversas revisões 

bibliográficas proporcionando um trabalho claro e objetivo, que fornecerá uma 

base teórica para elaboração da parte teórica deste trabalho, outro instrumento 

de coleta para obtenção de dados será pelo site da Bovespa, aonde é postado 

todos relatórios financeiro da MRV (por ser uma empresa de capital aberto tem 

por obrigação publicação dos mesmos). 

 

Segundo critérios propostos por Vergara (1998), o presente estudo tem um 

caráter exploratório e descritivo quanto aos seus fins. É exploratório, pois 

busca familiarizar os interessados com o problema, aprimorar idéias e estimular 

a descoberta de intuições (GIL, 1987), já que há pouco conhecimento 

consistente acumulado e sistematizado (VERGARA, 1998). É também 

descritivo, pois visa descrever percepções e crenças dos gestores de TI 

(Tecnologia da Informação). 
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4 O CASO DA MRV 

 

 

Abaixo segue o Balanço Patrimonial Tradicional da MRV para os anos de 2006, 

2007, 2008 e 2009: 
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QUADRO 5 – Balanço Patrimonial - ATIVO 
Fonte: Dados coletados do site da MRV. 
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QUADRO 6 - Balanço Patrimonial - PASSIVO 
Fonte: Dados coletados do site da MRV. 
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QUADRO 7 – Demonstrativo do Resultado do Exercício 
Fonte: Dados coletados do site da MRV. 
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QUADRO 8 – Reclassificação do Balanço Patrimonial - ATIVO 
Fonte: Dados coletados do site da MRV. 
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QUADRO 9 - Reclassificação do Balanço Patrimonial - PASSIVO 
Fonte: Dados coletados do site da MRV. 
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4.1  Análise dos Resultados 

 

 

Ao analisar os relatórios financeiros da empresa relacionado neste estudo de 

caso, em relação a liquidez se obtêm os seguintes resultados: 

 

 

 
TABELA 4 - Resultado da Liquidez Corrente 
Fonte: Elaborado pela autora 

 

 

É notável que a capacidade de honrar com seus pagamentos da organização 

está a cada dia crescente, dentro dos anos estudados neste trabalho a 

empresa está dentro do parâmetro, pois a cada 1,00 a pagar a empresa possui 

entre 1,45 a 2,65 de ativos realizáveis, uma folga. Uma observação a ser feita é 

a queda na liquidez corrente de 2008 para 2009, pois o passivo circulante teve 

aumento superior a 123% diferente do Ativo de 67%, motivo pelo qual obteve 

um salto nas Aplicações Financeiras e Clientes por Incorporações de Imóveis. 

 

 

 
TABELA 5 - Resultado da Liquidez Seca 
Fonte: Elaborado pela autora 

 

 

Quando o índice da liquidez seca for superior a 1,00, significa que seus 

estoques estão livres de qualquer dívida com terceiros, ou seja, se ativo 

Generated by Foxit PDF Creator © Foxit Software
http://www.foxitsoftware.com   For evaluation only.



 
 

 
37 

 

circulante (retirando os estoques) é igual a suas dividas a curto prazo, 

sobrando somente os estoques, sem dívidas. 

 

 

 
TABELA 6 - Resultado da Liquidez Geral 
Fonte: Elaborado pela autora 

 

 

Para cada 1,00 de dívidas totais a empresa tem 1,33 a 2,33 de bens e diretos. 

A causa da queda no ano de 2008 é por causa da abertura de capital que a 

empresa teve, assim afetando no ano de 2008 no longo prazo, que não 

possuía nada de pagamento de debêntures e passou para 298.093, um valor 

bastante significante. 

 

Segue gráfico dos resultados dos indicadores de liquidez: 

 

 

GRÁFICO 1 – Resultado dos Indicadores de Liquidez 
Fonte: Elaborado pela autora. 
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Em relação aos indicadores de rentabilidade, segue um gráfico demonstrando 

o crescimento de seus indicadores: 

 

 

 
GRÁFICO 2 - Resultado dos Indicadores de Rentabilidade 
Fonte: Elaborado pela autora. 

 

 

O giro do ativo relata quantas vezes o ativo da organização girou diante dos 

resultados ou vendas efetivadas, tendo papel fundamental para avaliar a 

capacidade da empresa de gerar receita, relacionado com o volume das 

vendas com o desempenho eficaz ou não, sendo que neste estudo variou de 

0,24 a 0,41, resultado não satisfatório. 

 

A margem líquida nota-se que no ano de 2007 o crescimento da receita foi de 

92.479 para 399.564, desproporcional em relação ao lucro que em 2006 era de 

12.913 para 22.272. 

 

Rentabilidade do ativo mostra quanto a organização teve e sua capacidade em 

gerar lucro líquido em relação ao Ativo, para poder capitalizar-se, sendo que na 

MRV nota-se no ano de 2008 e 2009 houve um aumento significativo neste 

indicador. 
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Rentabilidade do Patrimônio Líquido obteve uma queda em 2007 assim como 

todos os outros indicadores, por causa da abertura de capital que a empresa 

realizou no ano. 

 

 

 
TABELA 7 – Indicadores para análise 
Fonte: Elaborado pela autora. 

 

 

 
TABELA 8 – Indicadores para Análise 
Fonte: Elaborado pela autora. 

 

 

De acordo com as tabelas a cima, demonstra exatamente o dilema relatado 

neste estudo de caso, observa-se exatamente essa inversão da rentabilidade e 

a liquidez, no ano de 2008 e 2009 a rentabilidade teve uma pequena variação 

positiva e a liquidez teve um declínio em relação a seus resultados, uma 

situação favorável assim como já citado. 

 

A análise do Modelo Dinâmico repassa ao gestor da empresa de forma 

diferenciada, abrangente em um período, segue os indicadores com os 

resultados da empresa deste estudo de caso: 

 

 
TABELA 9 – Indicadores da Análise Dinâmica 
Fonte: Elaborado pela autora. 
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De acordo com o Quadro 4 demonstra a situação de solvência por meio dos 

indicadores a cima, nota-se que a MRV é uma empresa sólida, com uma folga 

financeira e caixa suficiente para imprevistos. 
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5 Conclusão 

 

 

A empresa analisada neste estudo de caso, MRV Engenharia esta presente no 

mercado a 32 anos, com valores bem definidos e em busca de seus objetivos, 

passando por constante expansão, algo nítido nos relatórios financeiros 

trabalhados neste trabalho, que são decorrentes dos anos de 2006 a 2009. 

 

Então, o intuito é demonstrar ao leitor uma avaliação da situação financeira e 

econômica por meio dos relatórios coletados, analisando os resultados desses 

indicadores de liquidez e rentabilidade. O modelo de Fleuriet demonstrou por 

meio dos seus indicadores a importância que ele tem em oferecer aos gestores 

da organização relatórios de uma abrangência maior do que o modelo 

tradicional e juntamente. 

 

Chegando a conclusão que o dilema existente entre a liquidez e rentabilidade é 

algo evidente, de acordo com os Gráficos 1 e 2, observa um leve aumento da 

rentabilidade e um pequeno declínio dos indicadores de liquidez. Os resultados 

do modelo dinâmico confirma como a MRV está sólida no mercado, mesmo 

com um saldo negativo da tesouraria no ano de 2006, que foi recuperado no 

ano subseqüente. 
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