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Metodologia

O presente trabalho aborda questdes relevantes para a compreensao do
problema cientifico estudado. Ele foi realizado em trés fases da pesquisa
bibliogréfica.

Na primeira fase, foram estudadas as categorias basicas que servem de
sustento as hipéteses do presente trabalho. Sdo eles os indicadores de liquidez:
corrente (ILC), de liquidez seca (ILS) e de liquidez imediata (ILI) para os setores
industriais brasileiros e peruanos, calculados para os anos de 2000 até 2007.
Um indicador de liquidez corrente esta relacionado ao volume de capital
circulante liquido, que é medido pela diferenca entre o ativo circulante e o
passivo circulante. Neste caso, pode-se concluir, de forma mais genérica e
estritamente vinculada ao objeto da liquidez, que aquela empresa que apresenta
maior CCL sera a de maior folga financeira. (Assaf, 2002). Alids, para ter uma
visdo completa do presente trabalho é necessério sublinhar a importancia de
Capital de Giro. Assim, este item é a chave para compreender o desempenho
operacional e de curto prazo dos setores industriais brasileiros e peruanos
analisados.

Na segunda fase, buscou-se a explicagdo comparativa das estruturas e
das dindmicas financeiras das empresas brasileiras e peruanas por meio da
aplicacdo do Modelo Fleuriet. Este paradigma € visto, para os efeitos do
presente estudo, como uma matriz da pesquisa que permite conhecer a
solvéncia e rentabilidade das empresas testadas. Serve também para provar a
consisténcia e validez das hipéteses do trabalho. O Modelo Fleuriet mostrou-se
eficiente na analise financeira das empresas vistas no presente estudo em
funcdo de sua abordagem dindmica das atividades das empresas analisadas e
também para comprovar a hipétese de que o nivel de liquidez e rentabilidade de
uma empresa sao reciprocamente influenciado.

Pode-se dizer, também, que o Modelo Fleuriet oferece parametros que
apresentam um grau de sensibilidade sobre mudangas na situacéo financeira
significativamente mais apurado que a analise financeira tradicional, bem como,
permite ainda uma classificacao e qualificacdo do desempenho. (Theiss Junior e
Wilhelm, 2000).

Na terceira fase, para se ter uma no¢ao completa do objeto estudado, foi

realizado uma analise empirica comparando o enfoque tradicional e o enfoque
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dindmico. Assim, a evolucdo intertemporal de desempenho econémico e de
rentabilidade dos setores industriais em estudo foi tratada utilizando-se os
indicadores de liquidez (LC, LS, LI) e de rentabilidade (ROA), os quais
permitiram avaliar o desempenho econ6mico e a rentabilidade das industrias
estudadas nos periodos compreendidos entre 2000 e 2007.

Segundo a taxonomia proposta por Vergara (2000), esta pesquisa pode
ser classificada:

a) Quanto aos fins: descritiva, explicativa e comparativa, jA que tem como
objetivo fundamental o estabelecimento de relacdes entre varidveis econémicas
e financeiras e a definicdo de sua natureza,

b) Quanto aos meios: documental, estatistica e o universo eletrdnico para
avaliar os indicadores utilizados na estrutura financeira das empresas brasileiras
e peruanas. As informagdes financeiras das empresas utilizadas nesse trabalho
se encontram disponiveis na Internet e no banco de dados da Economética®. A
pesquisa pode ainda ser caracterizada como bibliogréfica, pois se apdia
principalmente em trabalhos cientificos de recente publicagdo, em revistas
internacionais, necessarias a elaboracao de referencial tedrico. A investigacao é
ex post facto, pois ndo h& possibilidade de controle e manipulacéo das variaveis,
ja que os fatos ja ocorreram.

Esta qualificacdo se aplica ao presente trabalho que objetiva verificar
quais sédo os procedimentos fundamentais utilizados pelos executivos financeiros
para conhecer o desempenho operacional e de curto prazo dos setores
industriais brasileiros e peruanos. Também confronta as informacdes que se
encontraram sobre o processo formador das decisbes com teorias e 0s
instrumentos apresentados na literatura especializada os quais possibilitam uma
visdo mais clara sobre a questdo estudada. Assim, pode-se dizer que “algumas
pesquisas descritivas vao além da simples identificacbes da existéncia de
relagbes entre varidveis, pretendendo determinar a natureza desta relagéao.
Neste caso tem-se uma pesquisa descritiva que se aproxima da explicativa” (Gil,
2002:42).

O resultado da aplicacdo dos modelos de avaliacdo da Administragcéo do
capital de giro mediante os indicadores de desempenho tradicional de liquidez e

Rentabilidade e do Modelo Fleuriet abordados nesta pesquisa visam explicar

! Economatica — empresa de consultoria que comercializa servicos e software especifico
para gerenciamento de banco de dados de indicadores econémico-financeiros, titulos
publicos e privados e ac¢des negociadas no Brasil e em diversos paises. As informacdes
contidas neste banco de dados séo coletadas pela prépria Economatica
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guais fatores contribuem de alguma forma no diagnéstico das situacdes das
empresas em estudo. O resultado serve como fonte de base para decisdes
gerenciais quanto a agles futuras e pode ser visto nas tabelas do presente
trabalho. “Um estudo descritivo tenta descobrir respostas para as perguntas
gquem, o que, quando, onde, e, algumas vezes, como”. (Cooper e Schindler
2003: 31)

3.1
Levantamento dos dados

Nesta etapa da pesquisa foram aplicados instrumentos e técnicas para
obter os dados necessarios para o trabalho. Os dados foram coletados por meio
de pesquisa documental, bibliografica e telematizada. A pesquisa documental foi
feita para apurar com mais detalhes as informacdes ja publicadas sobre o
desempenho operacional e de curto prazo dos setores industriais brasileiros e
peruanos. A pesquisa eletrbnica aconteceu ao longo de toda a pesquisa, porém
com maior énfase no periodo de elaboracdo do Projeto de pesquisa, de forma a
compilar da melhor maneira todas as informacfes desejadas dos setores
industriais brasileiros e peruanos.

Foram feitas também consultas e downloads de arquivos magnéticos de
diversos sites entre eles:

e Economatica: Sistema de bancos de dados de onde foram extraidas
as informacdes dos Balancos e Estado de Resultados das empresas
em estudo. O acesso a esse banco de dados foi realizado nos
laboratérios do Instituto de Administracdo e Gerencia (IAG) da
Pontificia Universidade Catdélica do Rio de Janeiro (PUC-RJ).

e SEBRAE (http://www.sebrae.org.br).

e Bancos de dados Ebsco (http://search.epnet.com).

e Bancos de teses nacionais (CAPES — www.periodicos.capes.gov.br).

e Comisién Nacional Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV-

WWw.conasev.gob.pe)

3.2
Selecédo das Variaveis

As variaveis presentes na estrutura das hipoteses do presente trabalho e
também nos objetivos e que permitem compreender o desempenho operacional

e de curto prazo das empresas brasileiras e peruana sao as seguintes:
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¢ indice de Liquidez Corrente das empresas brasileiras (ILC_BR)

¢ indice de Liquidez Corrente das empresas peruanas (ILC_PE)

e indice de Liquidez Seca das empresas brasileiras (ILS_BR)

e indice de Liquidez Seca das empresas peruanas (ILS_PE)

e indice de Liquidez Imediata das empresas brasileiras (ILIM_BR)

e Indice de Liquidez Imediata das empresas peruana  (ILIM_PE)

¢ Rentabilidade do Ativo das empresas brasileiras (ROA_BR)

¢ Rentabilidade do Ativo das empresas peruanas (ROA_PE)

A escolha das variaveis macro e microecondmicas complementares esta
relacionada ao esforco de melhor compreensdo do desempenho dos setores
industriais brasileiros e peruanos. Apesar do conhecimento das possiveis
interacdes entre estes indicadores, esperam-se influéncias distintas destes em
relacdo ao desempenho dos setores das industrias estudadas.

Além disso, para uma melhor compreensédo foram utilizadas variaveis
dummy no Modelo Fleuriet para analisar se apresentam uma melhor relacdo

com a variavel dependente ROA:

o Fleuriet 1 =1- Péssima (D1)
e Fleuriet 2 = Il - Muito Ruim (D2)
e Fleuriet 3 = Il - Insatisfatoria (D3)
e Fleuriet4 =1V - Alto Risco  (D4)
e Fleuriet5= V - Sélida (D5)

Os indicadores utilizados foram:
e indices de Liquidez corrente, seca, imediata (ILC, ILS, ILIM)
e Retorno operacional sobre o Ativo (ROA)
o Necessidade de Capital de Giro (NCG)
e Capital de Giro (CDG),
e Saldo Tesoura (ST)

3.3
Universo e Amostra

Buscou-se selecionar empresas e setores industriais brasileiros e
peruanos, que permitissem o0 acompanhamento de suas varidveis de
desempenho de forma consistente ao longo do tempo determinado para o
estudo. As empresas selecionadas tém capital aberto nos paises em estudo, e
seus resultados sdo acompanhados pela empresa Economatica no periodo

determinado para o estudo. As empresas brasileiras estéo registradas na CVM e
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listadas para negociacédo de suas acdes na Bovespa. e as empresas peruanas
acham-se registradas na Comisién Nacional Supervisora de Empresas y Valores
(CONASEV) e séo negociadas na Bolsa de Valores de Lima (BVL).

Os passos dados para desenvolvimento da pesquisa foram:

O primeiro passo foi a obtencdo das informacdes das demonstracdes
financeiras. (Balance General e Estado de Resultado), das empresas em estudo
na base de dados da Economatica.

O segundo passo consistiu na definicdo dos setores e empresas que
serviriam de populacdo para este pesquisa. Na base de dados Economatica,
encontram-se 0s setores industriais aos quais pertencem as empresas. Em sua
classificacdo existem 19 setores, fora os relativos os setores financeiros. O
critério escolhido para a selegcdo de setores e empresas privilegiou aqueles
setores em que o0 nimero de empresas brasileiras e peruanas é representativo e

as caracteristicas das empresas sdo parecidas.

Quadro 11:Total de Empresas dos 19 Setores - Economatica

Economatica: Total de Empresas dentro dos 19 setores no periodo 2000-2007

19 Setores 2000 |2001 |2002 |2003 |[2004 |2005 |2006 |2007

Brasil 255 260 268 273 286 302 324 342

Peru 98 95 97 99 101 107 106 112

Total Geral 353 355 365 372 387 409 430 454

No terceiro passo foi feita a selecdo final dos setores e das empresas
para o estudo. Como critério de selecao foi estabelecido que as empresas
escolhidas devessem estar ativas e tenham sido negociadas nas respectivas
bolsas de valores durante o periodo estabelecido para o estudo. Em virtude da
necessidade da amostra das empresas ser a mais homogénea possivel para os
dois paises e essas empresas terem publicadas suas demonstragdes financeiras
(Balango Patrimonial e Demonstracdo de Resultados do Exercicio) ao longo do
periodo de 2000-2007 o numero de setores selecionados foi reduzido a apenas 6

setores.
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ECONOMATICA 2000-2007

Composicdo do Numero das Empresas Industriais do Brasil seguem a Base de dados da

Total de Excluidas por | Ativos Total  |Selegdo Ativos
Empresas com Montante |Total no Brasil,
no tener ) )
Setores Industiais- que Investem i muito altos as |parecido
. naBolsa |continuidade [das empresas |Montante com as
Economatica Valores e de em Empresas do
; nos periodos . P
Capital comparagdo/ |Perl
Pais Aberto 00-07 otros 2000] 2001] 2002[ 2003 2004] 2005 2006 2007
1-Alimentos e Bebidas [Brasil 23 - 8 8 8 8 8 8 8 8 8
2-Electro electronica__|Brasil 8 -3 3 2 2 2 2 2 2 2 2 2
3-Maquinaria e
Industria Brasil 5 -1 0 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4-Quimica Brasil 16 -5) 8 3 3 3 3 3 3 3 3 3
5-Siderurgia e
Metalurgia Brasil 28 -2 -22 4 4 4 4 4 4 4 4 4
6-Textil Brasil 29 5 -17] 7 7 7 7 7 7 7 7 7
TOTAL 109 28 *28 *28 *28 *28 *28 *28 *28 *28

*Mostra-se 0 nimero de empresas escolhidos que investem na Bolsa de valores de seu
respectivo pais todos os periodos analisados

Quadro 13: Empresas Peruanas por Setor - Economatica

Composic&o do Numero das Empresas Industriais do Peru seguem a Base de dados da

ECONOMATICA 2000-2007

Total de Excluidas por | Ativos Total  |Selecéo Ativos
Empresas com Montante | Total no Peru,
no tener ) parecido
. que Investem muito altos as
Setores Industials- na Bolsa continuidade |das empresas Wortante com as
Economatica P Empresas do
Valores e de ) em Brasil
i nos periodos N
Capital comparagao/
Pais Aberto 00-07 otros 2000] 2001 2002] 2003] 2004] 2005 2006 2007
1-Alimentos e Bebidas |Peru 11 -3 8 8 8 8 8 8 8 8 8
2-Electro electronica__[Peru 3 -1 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2
3-Maquinaria e
Industria Peru 5 1 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4-Quimica Peru 5 2 0 3 3 3 3 3 3 3 3 3
5-Siderurgia e
Metalurgia Peru 5 -1 0 4 4 4 4 4 4 4 4 4
6-Textil Peru 8 -1 0 7 7 7 7 7 7 7 7 7
TOTAL 37 28 *28 *28 *28 *28 *28 *28 *28 *28

Fonte: Elaboragéo Prépria

* Mostra-se 0 nimero de empresas escolhidos que investem na Bolsa de valores de seu
respectivo pais todos os periodos analisados

Para eleger o nUmero de empresas por setor considerou-se como medida

de comparacgao aquelas empresas cujo ativo total fossem similares em ambos os

paises em que operam.

O numero final de setores industriais selecionado foi de seis setores e o

namero total de empresas para analise do estudo 28 empresas brasileiras e 28

empresas peruanas. Esse numero foi julgado suficiente para formar uma base

de dados significativa para realizar as inferéncias estatisticas necessarias.
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Quadro 14: Setores e Empresas Brasileiras Utilizados na Pesquisa

- . [Node
Classificagéo Nome das
Empresa x .
dos Setor Empresas por [Razdo Social das Empresas . . :
s por Pagina Web Site Codigo|de Bolsa
segum a Setor segum CVM
. Setor .
Economatica . |Economatica
Industrial
1 |Excelsior Excelsior Alimentos S.A www.excelsior.ind.br BAUH3; BAUH4
2 |lguacu Cafe Cia Iguagu de Café Soluvel www.cafeiguacu.com.br  [IGUA3; IGUA5; IGUAG
3 |JBDuarte Industrias JB Duarte S/A www.jbd.com.br JBDU3; JBDU4
|-Setor: 4 |Josapar Josapar-Joaguim Oliveira S.A www.josapar.com.br JOPA3; JOPA4
Alimentos e 5 Minupar Minupar Participagdes S.A Www.minuano.com.br/ MNPR3
Bebidas 6  |Perdigao S/A  |Perdigdo SIA www.perdigao.com.br PRGA3
7 |vigor ngrma de Produtos Allmenticios W.Yigor.combr VGOR3., VGOR4
Vigor S.A
8  [Parmalat Sln: De Alimentos Parmalat Brasil www.parmalat.com.br LCSA3; LCSA4
Il-Setor: 1 |Springer Springer S.A Www.springer.com.br SPRI3; SPRI5; SPRI6
Eletro-
Eletronica 2 |Trafo Trafo Equipamentos Eletricos S.A  [www.trafo.com.br TRFO3; TRFO4
1 [Bardella Industrias Mecanicas Bardella S.A. [www.bardella.com.br BDLL3; BDLL4
Il Setor: ) . . .
- 2 Inds Romi IndUstrias Romi S.A WWW.romi.com.br ROMI3
Maquinaria e
Industria 3 [Nordon Met Nordon Inustrias Metalurgicas S.A [55,11,49917372 NORD3
4 |Weg Weg. S.A www.weg.net WEGE3
1 Elekeiroz Elekeiroz S.A www.elekeiroz.com.br ELEK3; ELEK4
IV-Setor 2 |Milenniym | Milennum Inorganic Chemicals do .. jennium-al.combr |TIBR3; TIBRS; TIBR6
:Quimico Brasil S.A
3 |Pronor Pronor Petroquimica S.A Www.pronor.com.br PNOR3; PNOR5; PNOR6
V-Set 1 [Haga S/A Haga S,A, Industria e Comercio  [www.haga.com.br HAGA3; HAGA4
-o€tor .
Siderurgia e 2 [Hercules Hercules S.A. Fabrica de Talheres |www.mundial-sa.com.br  [HETA3; HETA4
Metalurgia 3 |MetDuque Metalugia Duque S.A www.dugue.com.br DUQE3; DUQE4
4 [Mundial Mundial S.A www.eberle.com.br MNDL3,MNDL4
1 [Buettner Buettner S.A. Industria e Comercio [www.buettner.com.br BUET3; BUET4
2 |Cambuci Cambuci S.A www.penalty.com.br CAMB3; CAMB4
VI-Setor: 3 |Dohler Dohler S.A. www.dohler.com.br DOHL3; DOHL4
Textil ' 4 |ind Cataguas  |Cia Industrial Cataguases www.cataguases.com.br  |CATA3; CATA4
5 Pettenati Pettenati S.A. Industria Textil www.pettenati.com.br PTNT3; PTNT4
6  |TecBlumenau [Techlu Tecelagem Blumenau S.A |55,84,2726389 IEES TENES; TENEG;
7 Tex Renaux Textil Renauxview S.A www.textilrenault.com.br ~ [TXRX3; TXRX4
Total Geral 28

Fonte: Elaboracéo Propria
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Quadro 15: Setores e Empresas Peruanas Utilizados na Pesquisa

Classificagéo [No de
dos Setores  |Empresas |Nome das Empresas por Raz&o Social das Empresas segundo ) . .
segundoa  |por Setor |Setor Economatica CONASEV Pagina Web Ste Codigoce Bolsa
Economatica ~ {Industrial
1 [Alicorp SA. Alicorp SAA www.alicorp.com.pe/ ALICORCL
2 |Austral Group S.A. Austral Group S.AA www.austral.com.pelamenu.htm - JAUSTRACL
el 3 [Cervec.San Juan S.A Cerveceria San Juan S.A http:/www.sanjuan.com.pe/content/if SNJUANCL
-Setor;
Alimentos e 4 (Corp. J.R. Lindley Corporacion Jose R Lyndley S.A www.incakola.com/index.htm CORJRLIL
Bebidas 5 [Derivados del Maiz Derivados del Maiz S.A 51,1,4604101 DERIVAIL
6 |Gloria Gloria S.A www.grupogloria.com.pe GLORIAIL
7 |IQF Del Peru IQF del Peru S.A WWW.igfperu.com IQFCL
8 |UCP Backus Johnst Union de Cervecerias Peruanas Backus y Johngwww.backus.com.pe BACKUSIL
glster?r 9 |Indeco Indeco S.A www.indeco.com.pe/ INDECOIL
Eletronica 10 |Ticino Ticino del Per( S.A v bticino.com.pe/ TICINOIL
11 |ABBSA. ABB.SA www.abb.com/pe ABBIL
IIl- Setor:
Maguinaria e 12 [FIMA. FIMASA www.fimaperu.com/index-es.him — |FIMAIL
Industria 13 |Hidrostal Hidrostal S.A Wiy hidrostal-peru.com/ HIDROSI1
14 |Motores Diesel Andi Motores Diesel Andinos S.A www.modasa.com.pe MODIANIL
V-Setor 15 |Bayer SA Bayer SA www.bayer.com/en/index_en.tml - (BAYERIL
:Quimico 16 [Explosivos Exsa S.A \WWW.EX5a.c0m. pe EXSAIL
17 |Industrias Vencedor Industrias Vencedor S.A www.vencedor.com.pe VENCEDIL
V-Setor 18 |Corp.Aceros Arequip Corporacion Aceros Arequipa S.A www.acerosarequipa.com/home.asp|CORAREIL
Siderurgiae 19 [Mepsa Metalurgia Peruana S.A.-MEPSA W, mepsa.com MEPSAIL
Metalurgia 20 |Record Manufactura de Metales y Aluminio W record.com.pe RECORDIL
271 |Siam Sociedad Industrial de Articulos de Metal WY Siam.com.pe SIAMIL
22 |Cia.Ind.Nuevo Mundo Cla.Industrial Nuevo Mundo S.A www.nuevomundosa.com NUEMUNIL
23 |Cia.Univers. Textl Compafiia Universal Textil S.A www.universaltextil.com.pe UNITEXIL
VI-Setor: 24 |Creditex Compafiia Industrial Textil Credisa-TRUTEX S.Awww.creditex.com.pe/ CRETEXCL
Textil 25 [Filamentos Industr Filamentos Industriales S.A www.grupoamsa.com/filamentosfind{ FILAMEI1
26 [Michelly Cia. SA. Michelly CIAS.A www.michell.com.pe MICHEIL
21 [Tex. San Cristobal Textil San Cristobal S.A www.textilsancristobal.com.pe SNCRISCL
28 |Textil Piura Industrias Textil Piura S.A www.textilpiura.com.pe/ PIURACL
Total Geral 28

Fonte: Elaboragéo Propria

Os parametros escolhidos para a utilizacdo das demonstracdes

Financeiras no sistema Economatica foram;

Tipos de planos de conta: Os planos de contas sdo diferentes para

cada pais e além do plano para empresas de Indlstria e Comércio

existem planos

especificos para

alguns setores

(bancos,

seguradoras, etc.). Neste caso para a constru¢cao do Balanco Geral,
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uniformizaram-se as contas principais que estdo contidas nos
balancos. Com relag&o ao curto prazo, a lei 6.404/76 das Sociedades
por Acbes considera que ele se estende até o fim do exercicio
seguinte, ao qual se refere o balanco. Para as empresas peruanas a
determinacdo do periodo de curto prazo é também considerada da
mesma forma que no caso das empresas brasileiras, segundo a Lei
geral de Sociedades peruanas 26887.

e As datas consideradas foram Janeiro -2000- Dezembro -2007, (4 Tri
do ano fiscal)

e Demonstracdes de Resultados para o periodo de 12 meses

¢ Indexador: apesar dos valores serem originalmente ingressados na
moeda do pais em onde a bolsa esta localizada, o sistema permite a
conversao dos dados para outras moedas, como ddlares e, ainda,
atualizar valores pela inflagcdo, etc. neste caso a conversao foi

realizada a dolar.

Indexcador
En Ug Dollars

LEg Dollars en 100
En Euros

Euros &n 100

En moneda original
Moneda orig emn 100
Ajust par Inflacicn
Ajust Infl &n 100

En rel al indice

13

RO

Dal usuario

Figura 3: Indexador da Economatica .

e Mostrar todos os dados: apresentacdo dos dados consolidados
e Mostrar os dados na moeda desejada, conforme o caso, com 4
decimais

e Empresa tem que estar ativa nos periodos analisados

Os parametros explicados foram utilizados para obtencdo das
informac8es econbmico-financeira das 28 empresas, dos seis setores, ano a ano

dos paises em estudo
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34
Tratamento de dados

Conforme enunciado no capitulo introdutério deste trabalho, a pesquisa
teve dois focos: uma analise relacionada ao desempenho operacional de curto
prazo da administracdo do capital de giro usando o Modelo tradicional. Nessa
analise aplicaram-se os indices para poder avaliar a situacdo da liquidez e
rentabilidade das 28 empresas brasileiras analisadas, bem como para as 28
empresas peruanas. O outro foco foi a analise da situacdo econdmico-financeira
das mesmas empresas usando o Modelo Fleuriet. Os dados foram organizados
de forma a permitir a realizacdo o diagnostico segundo os seis tipos propostos
pelo modelo.

Encontrados esses valores para cada empresa, em cada ano, eles foram
estruturados a fim de se obter as seguintes variaveis: capital de giro, que é
resultado da diferenca entre o e passivo ndo corrente e 0 ativo no corrente;
necessidade de capital de giro, obtido pela diferenga entre o ativo circulante
ciclico e o passivo circulante ciclico; e saldo de tesouraria, resultante da
diferenga entre o ativo circulante financeiro e o passivo circulante financeiro.

Posteriormente os resultados foram confrontados como as hipéteses

desenvolvidas no inicio do estudo.

3.5
Tratamento Estatistico

Os dados secundarios coletados foram tratados analiticamente, por meio
de célculos estatisticos, com o auxilio dos seguintes aplicativos computacionais:
a) SPSS 15: (Statistical Package for Social Sciences): Um software
estatistico que compila e interpreta dados econométricos
b) Microsoft Excel 2007
As analises econémico-financeiras sugerem o relacionamento entre as
variaveis de forma a permitir um melhor conhecimento do objeto de estudo, com
informacdes do tipo: indices de liquidez corrente, seca e imediata; indicadores da
evolucdo intertemporal séo relacionados com a rentabilidade das empresas
brasileiras e peruanas testadas.
¢ Primeiramente se definiu as variaveis a serem utilizadas em func¢éo
da andlise dos indicadores econdmico-financeiros da Abordagem
Tradicional, além dos tipos de categorias segundo a situagao

financeira desenvolvida pelo Modelo Fleuriet. Cada uma dessas
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andlises envolve um relacionamento entre variaveis causais e de
efeito.

Para selecionar as variaveis que irdo compor o modelo de regressao foi
realizado o teste t de Student para a diferenca de médias de grupos diferentes,
selecionando-se as variaveis que apresentaram significancia estatistica ao nivel
a = 0,05. Os resultados dos testes permitiram avaliar qual o potencial de cada
variavel independente que foram utilizadas nas regressées linear e quadréticas

apresentadas no Capitulo 4.
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