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Resumo: O Trabalho foi elaborado com objetivo de demonstrar se o grupo EBX obteve melhor performance
diante da consolidagdo de suas demonstragdes financeiras. O problema de pesquisa indagou se as
demonstragdes financeiras consolidadas refletem melhor performance se comparadas as demonstragdes
individuais. Observou-se no trabalho as empresas do grupo EBX e os resultados evidenciaram que a
performance das empresas analisadas individualmente é melhor em todos os sentidos, liquidez,
rentabilidade e lucro. Os resultados evidenciam ainda que a informagdo contabil individual sendo melhor
que a informagao contabil consolidada, indica que os investimentos ndo tem proporcionado retorno. De uma
forma geral, a performance das empresas individualmente € melhor que a informacao consolidada.

Palavras-chave: Consolidagcdo de Demonstragdes; Resultados Individuais; Performance de Demonstracoes
Consolidadas.

Area do Conhecimento: Contabilidade Gerencial.

INTRODUGAO Para responder ao problema realizou-se uma
avaliacdo de performance da empresa EBX por
A contabilidade tem por objetivo disponibilizar meio das demonstragdes consolidadas e
dados e informagbes acerca da entidade, como individuais, através do calculo dos indices de
fonte de avaliagdo das partes interessadas. Um liquidez, indicadores de endividamento e
dos fatores que contribuiram para este processo é rentabilidade. Intencionou-se verificar se ocorre
0 avango tecnoldgico, fator, que influenciou para melhora da imagem da empresa no mercado
que ocorresse a chamada globalizag&o, devido ao acionario.
crescimento do mercado, fazendo-se assim com Neste contexto, a comparacdo de demonstragdes
que a informacgao contabil se tornasse relevante. consolidadas e individuais levante
O aumento da competitividade e a criagdo de questionamentos  sobre os reflexos da
novos grupos econdmicos e organizagoes, consolidagao, uma vez que empresas
aumentou a relevancia das informagdes contabeis, controladoras podem ter beneficios de imagem
aumentando ainda a necessidade de geragao de junto ao mercado acionario ao divulgar sua
informagdes confiaveis acerca da situacao performance unida as suas controladas.

econOmica, financeira e patrimonial das entidades.
Neste contexto, a criagdo dos procedimentos de

consolidacdo das Demonstragdes Financeiras REFERENCIAL TEORICO

tornou-se uma das formas mais adequadas de

evidenciagao, uma vez que se une as informacoes CONSOLIDAGAO DAS DEMONSTRAGOES
das empresas de um conglomerado ou grupo FINANCEIRAS

econdmico, como se fosse uma Unica empresa.

A consolidagao das demonstragdes O processo de globalizagdo e o crescente
financeiras € uma técnica valorizada por parte de aumento de investimento no  mercado,
seus usuarios, acionistas, investidores, outras transferéncia de capital de investidores entre
entidades, sendo na evidenciagcdo da posigao paises, tem motivado a maior busca por
econdmica, financeira e patrimonial dos grupos. informagdes acerca das empresas em que irdo

Este estudo analisou se a publicagdo das investir. Assim, a contabilidade tem o objetivo de
demonstragdes  consolidadas  melhoram a fornecer informagdes confiaveis, como forma de
performance empresarial das empresas suprir estes investidores. Como forma de garantir
controladoras no mercado acionario. a integridade de informagdes, seguindo as
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disposicbes da lei da S/A, a consolidagdo das
demonstragdes financeiras torna-se obrigatéria
quando do envolvimento de companhias de capital
aberto e grupos empresariais. Neste caso, eles
devem adotar os devidos procedimentos de
consolidacdo dispostos nas normas a serem
seguidas pelas companhias (Lei n. 6.404/76).

Conforme estabelece a Lei n. 6.404/76 os
procedimentos exigidos para consolidacao séo:

Art. 249. A companhia aberta que tiver mais de
30% (trinta por cento) do valor do seu patrimbnio
liquido representado por investimentos em
sociedades controladas devera elaborar e
divulgar, juntamente com suas demonstragdes
financeiras, demonstragdes consolidadas nos
termos do art. 250.

Quanto as normas acerca das sociedades a lei
estabelece que:

Art. 249. Paragrafo Unico. A comissdo de
valores mobiliarios podera expedir normas sobre
as sociedades cujas demonstracbes devam ser
abrangidas na consolidagéo, e:

a) Determinar a inclusdo de sociedades que,
embora ndo controladas, sejam financeira ou
administrativamente dependentes da companhia;

b) Autorizar, em casos especiais, a exclusdo
de uma ou mais sociedades controladas.

Ainda segundo a lei, as exclusdes previstas
serdo:

Art. 250 Das demonstragdes financeiras
consolidadas serao excluidas:

1) As participagdes de uma sociedade em
outra;

2) Os saldos de quaisquer contas entre as
sociedades;

3) As parcelas dos resultados de exercicio,
dos lucros ou prejuizos acumulados e do custo de
estoques ou do ativo permanente que
corresponderem a resultados, ainda n&o
realizados, de negdcios entre as sociedades.

§ 1° A participacdo dos acionistas né&o
controladores no patriménio liquido e no lucro do
exercicio sera destacada, respectivamente, no
balango patrimonial e na demonstragdo do
resultado do exercicio ( redagdo dada pela lei n°
9.457 de 5.5.1997).

§ 2° A parcela do custo de aquisicao do
investimento em controlada, que nao for absorvida
na consolidacdo, devera ser mantida no ativo
permanente, com deducgdo da provisdo adequada
para perdas ja comprovadas, e sera objeto de nota
explicativa.

§3° O valor da participagdo que exceder do
custo de aquisi¢do constituira parcela destacada
dos resultados de exercicios futuros até que fique
comprovada existéncia de ganho efetivo.

§4° As sociedades controladas, cujo exercicio
social termine mais de 60 (sessenta) dias antes da
data do encerramento do exercicio da companhia,

elaborardo, com observancia das normas desta
lei, demonstragbes financeiras extraordinarias em
data compreendida nesse prazo.

Quanto a remuneragao dos administradores do
grupo, dispde a lei:

Artigo 274. Os administradores do grupo e os
investidores em cargo de mais de uma sociedade
poderdo ter sua remuneragdo rateada entre as
diversas sociedades, e a gratificagdo dos
administradores, se houver, podera ser fixada,
dentro dos limites do §1° do artigo 152 com base
nos resultados apurados nas demonstracdes
financeiras consolidadas do grupo.

Ja em relagdo a publicagao, a Lei determina:

Artigo 275. O grupo de sociedades publicara,
além das demonstragdes financeiras referentes a
cada uma das companhias que o compodem,
demonstragdes consolidadas, compreendendo
todas as sociedades do grupo, elaborados com
observancia do disposto no art. 250.

§1° As demonstragbes consolidadas do grupo
serao publicadas juntamente com as da sociedade
de comando.

§2° A sociedade de comando devera publicar
demonstracdes financeiras nos termos desta lei,
ainda que nao tenha a forma de companhia.

§3° As companhias filiadas indicardo, em nota
as suas demonstracdes financeiras publicadas, o
6rgdo que publicou a dudltima demonstracao
consolidada do grupo a que pertencer.

§4° As demonstragbes consolidadas de grupo
de sociedades que inclua companhias aberta
serdo obrigatoriamente auditadas por auditores
independentes registrados na comissao de valores
mobiliarios e observarao as normas expedidas por
essa comissao.

OBJETIVOS DA CONSOLIDAGAO

A consolidagdo das demonstragbes contabeis
tem como objetivo mostrar a situacdo econdmica,
financeira e patrimonial da controladora e de suas
controladas, como se assim fosse uma Unica
entidade. Assim se define as demonstragdes de
varias empresas que pertencem a um mesmo
grupo econbmico, dentro desse aspecto a
consolidagao objetiva refletir o resultado financeiro
desse grupo de empresas (PEREZ JUNIOR E
OLIVEIRA, 2001).

Santos (2012) enfatiza que o principal objetivo
da consolidacdo das demonstragdes contabeis
seria o de atender aos maiores interessados das
informagdes destas sociedades, sejam elas
controladas ou controladoras, com base no
resultado e desempenho financeiro.

A analise das demonstragdes, quando
realizada individualmente, faz com que ocorra uma
perda da visdo do conjunto, do desempenho geral
do grupo. No processo de consolidagdo aquelas
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transacgbes efetuadas pelas devidas empresas de
um mesmo grupo sdo eliminadas, enfatizando-se
assim aqueles os obtidos em transagdes com
outras empresas nao ligadas ao mesmo grupo
econdmico (IUDICIBUS, 2010).

CLASSIFICAGAO DAS EMPRESAS QUE
CONSOLIDAM DEMONSTRAGOES

Os investimentos classificam as empresas
como coligadas, controladas, controladoras e
segundo (YOUNG, 2008), considera-se controlada
a sociedade na qual a controladora, diretamente
ou através de outras controladas, € titular de
direitos de sécios que lhe assegurem, de modo
permanente, preponderancia nas deliberagdes
sociais e o poder de eleger a maioria dos
administradores.

Segundo El Hajj e Lisboa (2001), com base na
legislacdo societaria brasileira, a sociedade
controlada consiste naquela em que a empresa
investidora tem poderes direta ou indiretamente de
sécio, que venha a assegurar que as mesmas
venham a eleger ou destituir a maioria de seus
administradores.

Coligadas sédo as sociedades nas quais a
investidora tem influéncia significativa e considera-
se que ha influéncia significativa quando a
investidora detém ou exerce o poder de participar
nas decisbes das politicas financeira ou
operacional da investida, sem controla-la. Ocorre
influéncia significativa quando a investidora for
titular de 20% ou mais do capital votante da
investida, sem controla-la (YOUNG, 2008).

A sociedade controladora ou de comando
do grupo, deve ser brasileira e exercer, direta ou
indiretamente, e de modo permanente, o controle
das sociedades filiadas, como titular de direitos de
sécios ou acionistas, ou mediante acordo com
outros socios ou acionistas.

As relagbes entre as sociedades, a estrutura
administrativa do grupo e a coordenacdo ou
subordinagéo dos administradores das sociedades
filiadas, serao estabelecidas na convencédo do
grupo, mas cada sociedade conservara
personalidade e patrimbnios distintos (Lei n.
11.638/07).

METODOS DE CONSOLIDAGAO

A consolidagdo integral ocorrera quando se
considera 100% da controladora, ou seja,
consolidagdo das demonstragdes contabeis entre
sociedades relacionadas (SOUZA, 2011).

Para El Hajj e Lisboa (2001), o conceito de
consolidagao integral ou pleno reconhece todos os
ativos e passivos e as contas de resultado,
ressaltando que sdo isoladas todas as

participagbes  minoritarias, aquelas partes
pertencentes aos acionistas que ndo exercem
controle das sociedades.

Para Ribeiro (2010), o método de consolidagao
integral é a integracdo dos elementos constantes
no Balangco e Demonstracdo de Resultados
daquelas empresas consolidadas.

Ja a consolidagéo de controlada parcial ocorre
da nao totalidade do controle acionario, por parte
da controladora. Neste caso, a parte para a qual a
controladora ndao tem controle pertence aos
acionistas minoritarios, integrando o Balango
consolidado em grupo isolado (SOUZA, 2011).

O método de consolidagao proporcional faz a
integragdo somente daquelas partes que
correspondem a consolidante nos Balangos e
Demonstragbes das consolidadas, a parte que
cabe aos interesses minoritarios nao é
evidenciada, diferentemente do método de
consolidagéo integral (RIBEIRO, 2010).

Segundo Souza (2011), a consolidagao
proporcional foi criada especificamente para as
empresas que em conjunto controlam uma
sociedade, a chamada controlada em conjunto,
uma joint venture.

Para El Hajj e Lisboa (2001), os chamados joint
venture sdo investimentos controlados em conjunto,
séo reconhecimentos dos investimentos
proporcionais, onde se separa a participacdo de
cada investidor, fazendo o devido reconhecimento.

No Brasil, adota-se o procedimento de
consolidagéo proporcional quando ocorre controle
em conjunto, seguindo os padrdes internacionais
para relatérios financeiros (IFRS). 0]
reconhecimento das joint venture sao, por tanto,
investimentos controlados em conjunto que deverao
ser feitos seguindo os critérios da equivaléncia
patrimonial.

METODOLOGIA

Para Bertucci (2009) metodologia de pesquisa
consiste nos procedimentos adotados para que se
possa dar segmento a pesquisa, os dados que
serdo enfatizados ao longo da pesquisa e o0 que
sera analisado.

Realizou-se nessa pesquisa uma analise da
performance do grupo EBX por meio da
comparacao dos indices individuais de cada
empresa e ainda das demonstragdes
consolidadas. Foi possivel entdo comparar a
performance das empresas, via demonstragdes
consolidadas, e as demonstragdes da holding do
grupo, empresa EBX.

Foram utilizadas as demonstracdes financeiras
padronizadas para as companhias participantes da
amostra. As demonstragdes foram baixadas junto
a BM&FBOVESPA.
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AMOSTRA E DADOS

A amostra foi composta pelas empresas
ligadas ao grupo econdémico EBX, e seus dados
disponibilizados na BM&FBOVESPA. Foram
analisadas empresas abertas, que além de suas
demonstragdes individuais, elaboraram ainda
demonstragdes  consolidadas, quando da
ocorréncia de participagbes e investimentos em
controladas. A  escolha das empresas
compreendeu aquelas que tem necessidade de
consolidar suas demonstragbes. O grupo EBX,
analisando na pesquisa €& composto por 06
empresas, além da holding, conforme quadro a
sequir:

Quadro 01: Grupo EBX

IND. CONS. IND. CONS. IND. CONS.

EBX | 0,304 6,623 | 10,179 | 6,378 4,625 0,812

LLX | 9,800 5,573 8,036 | 0,9333 1,162 0,838

CCX | 0,204 - 17,000 - 0,028 1,026

MMX | 5,199 2,359 1,929 1,493 0,762 0,466

MPX | 2,073 1,190 6,783 1,047 0,247 0,457

OGX | 48,936 | 6,898 | 31,653 | 7,749 | 515,967 | 2,994

OSX | 19,385 | 5,283 7,202 1,945 12,058 0,714

Razao Social Nome de Pregao

EBX BRASIL S/A EBX BRASIL

OGX PET E GAS PART. S/A OGX PETROLEO

MPX ENERGIA S/A MPX ENERGIA
LLX LOGISTICA S/A LLX LOG
MMX MIN. METALICOS S/A MMX MINER
OSX BRASIL S/A OSX BRASIL
CCX CARVAO COLOMBIA CCX CARVAO

S/A

Fonte: BM&FBOVESPA

A analise dos dados foi realizada por meio da
comparacgao entre as informagdes individuais e
consolidades, disponibilizadas pelas empresas.
Foram elaborados indices de liquidez corrente,
liquidez imediata e liquidez geral, bem como
indicadores de endividamento e rentabilidade, os
quais se subdividem em rentabilidade do
patriménio liquido e rentabilidade do ativo total,
respectivamente (Assaf Neto, 2001). A escolha
dos indices levou em consideracdo o fato de
abordarem o fator desempenho, seja do ativo
circulante, por meio da liquidez da empresa e
também quanto ao aspecto de rentabilidade, seja
o retorno obtido sobre os recursos aplicados.

RESULTADOS E DISCUSSAO
Liquidez Corrente - Balango Patrimonial individual

Tabela 01: Indicadores de Liquidez Corrente

2010 2011 2012

Fonte: Elaborado pelos autores.

Pbdde-se perceber que uma vez feitas as
analises e identificando o fato de se tratar o ativo
circulante como um dos coeficientes de maior
importancia no balanco, uma vez que para atingir
0s objetivos sociais e empresariais, as empresas
dependem de um capital de trabalho que
corresponda as suas expectativas, e apresentem
de certa forma uma superioridade quanto ao
passivo circulante (FRANCO, hilario, 1992). As
empresas em sua grande maioria, ao apresentar
seus indices, sofreram piora de sua performance
diante nos trés anos consecutivos avaliados.

No primeiro ano de analise, 2010 os resultados
obtidos individualmente foram melhores quando
comparado aos resultados dos indices
consolidados. Das 06 (seis) empresas avaliadas
pelo indicador de liquidez corrente, 83% das
empresas estdo consolidando de suas investidas
um passivo circulante considerado alto se
comparado ao ativo circulante que as mesmas tem
consolidado. Os resultados sugerem nao haver
retornos dos investimentos realizados, uma vez
que os indices sofreram piora quando
consolidadas as demonstragoes.

No segundo ano de andlise, 2011, percebe-se
que esse percentual sofreu aumento, ja que todas
apresentaram melhores indicadores por meio das
demonstragdes individuais, o que confirma os
dados apresentados no primeiro ano de analise de
que as empresas estdo obtendo melhores
resultados por meio das demonstragdes
individuais, quando comparadas as
demonstracdes consolidadas.

No terceiro ano de analise os mesmos critérios
foram adotados para o calculo de liquidez corrente
das empresas, porém, neste ano foram
observadas 07 (sete) empresas, incluindo por
tanto, neste contexto, a empresa CCX, que nos
dois primeiros anos de analise ndo apresentou
demonstragdes consolidadas. O motivo se deve
ao fato de ndo ter a empresa a época,
investimentos ou controle sobre qualquer
empresa, fato este que ndo se apresenta em
2012.

Em 2012, ultimo ano da andlise, percebe-se
que ocorreu reducdo nas diferencas entre a
liquidez individual e consolidada, se comparadas
em periodos, conforme ocorrido anteriormente.
Neste ano utilizou-se para analise 07 (sete)
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empresas, e deste total obteve-se percentual de
57%, mesmo assim as demonstracdes individuais

apresentaram melhores

quando comparados

indices
aos

de
indices

liquidez

das

demonstragdes consolidadas apesar de terem
apresentado uma melhora no ano de analise.

Liquidez Imediata Individual em Percentual

Tabela 02: Indicadores de Liquidez Imediata

apresentaram abaixo daquilo que vinham
apresentando. Porém percebe-se a permanéncia
de uma melhor performance das empresas
analisadas individualmente. Obteve-se um
percentual de 71% das empresas avaliadas
individualmente com melhores indices de liquidez
imediata, sinalizando que as mesmas podem estar
consolidando de suas investidas, percentuais
elevados de passivo circulante, fator que leva a
reducao da liquidez.

Liquidez Geral de Balango Patrimonial individual
2010 2011 2012
IND._ | CONS. | IND. | CONS. | IND. | CONS. Tabela 03: Indicadores de Liquidez Geral
EBX | 30,435 | 465,95 | 1010,71 | 556,36 | 445,833 | 70,363
ccx | 0,22 - | 1700,00 - | 2,771 | 33,244
LLX | 82,158 | 144,39 | 733,934 | 64,523 | 77,324 | 36,034 2010 2011 2012
MMX | 506,93 | 193,23 | 168,056 | 101,09 | 68,441 | 27,898
MPX | 60,659 | 21,815 | 608,593 | 88,376 | 21,773 | 24,531 I()N(I)::ios gg:‘g' :)N(%4 fgzgs' LNf?és fg;"zs'
OGX | 19,847 | 553,62 | 2756,07 | 746,19 | 501020 | 27847 oy 0’204 ~ 117,000 0028 1272
OSX | 19054 | 491,67 | 430,79 | 152,82 | 91523 | 55,180
Fonte: Elaborado pelos autores LX | 24,590 | 1,146 | 21,148 | 0,705 | 20,247 | 0,578
MMX | 5076 | 1,146 | 0,818 | 0,430 | 0,722 0,195
Segundo Assaf Neto (2001), o quociente que  "mpx [ 2956 | 0,583 | 0,850 | 0,340 | 1,310 | 0,263
representa o indicador de liquidez imediata
normalmente é baixo, uma vez que manter esses OGX | 48,936 | 7,174 | 33,093 | 1,216 | 594,763 | 0,536
recursos em caixa nao seria uma boa opcgao para OSX | 19,754 | 2,512 [ 8,690 | 0,810 | 14,814 | 0,364

as empresas, devido ao fato de se tratar de um
ativo cuja rentabilidade operacional é reduzida.
Subtende-se que seria mais viavel as empresas
investir estes recursos, o que traria rentabilidade
no curto e no longo prazo.

Em 2010 foram avaliadas 06 (seis) empresas e

a analise de liquidez imediata individual
demonstrou melhor  performance  quando
comparada as demonstragdes consolidadas.

Pode-se perceber certo equilibrio no periodo de
analise, apesar dos indices baixos de liquidez
imediata serem considerados normais, devido ao
fato das empresas nao demonstrarem maior
interesse em manter esses recursos imobilizados.

Os resultados obtidos no segundo ano de
analise, 2011, foram além daqueles obtidos no
primeiro ano, ja que todas as empresas avaliadas
demonstraram indices superiores individualmente.
Nota-se nesse caso que no processo de
consolidagdo das demonstracdes as empresas do
grupo tem investido em empresas com
percentuais de passivos circulantes elevados, o
que originou no processo de consolidagdo, indices
baixos quando comparados aos indices de
liquidez individuais.

Em 2012 foram analisadas 07 (sete) empresas
diferentemente dos anos anteriores com a analise
da empresa CCX, com participagdes
representativas a partir do ano de 2012.

De forma geral, os indicadores de liquidez
imediata quando comparados aos anos anteriores
das demonstracbes individuais e consolidados,

Fonte: Elaborado pelos autores.

Os indicadores de liquidez geral tem como
base todos aqueles valores conversiveis, sendo
uma medida de seguranga utilizada pelas
empresas na avaliagdo de longo prazo, pois revela
a capacidade da empresa em saldar suas dividas
no longo prazo. Sendo assim, considera-se o ativo
circulante e o realizavel a longo, em contrapartida
do passivo circulante mais o exigivel a longo prazo
(FRANCO, HILARIO, 1992).

Por meio dos resultados obtidos nos indices
de liquidez corrente e liquidez imediata, pode-se
perceber que na liquidez geral continuam os
mesmos  aspectos abordados quanto a
performance das empresas individuais e
consolidados, ou seja, seus indicadores de
liquidez tem sido melhor avaliados por parte das
demonstragdes individuais das empresas, o que
tras em questao a piora da performance diante
dos dados obtidos.

No primeiro ano de analise, 2010, pbde-se
perceber que na maioria das empresas
analisadas, tanto pelas demonstrag¢ées individuais,
quanto pelas consolidadas, os indices de um
modo geral ndo sdo ruins, pois as empresas
obtiveram resultados positivos, portanto como o
objeto da pesquisa visou responder quanto a
performance consolidada, chega-se a seguinte
conclusao de que 83% das empresas avaliadas
apresentou melhor performance individual, o que
também representa neste caso um endividamento
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por parte das empresas coligadas, controladas,
pois seus indicadores demonstram-se baixos se
comparados aos das demonstragdes individuais.

Ja no segundo ano de analise, 2011, percebe-
se também essa superioridade nos indicadores de
liquidez geral apresentado por meio das
demonstragdes individuais apresentadas pelas
empresas avaliadas, do total de seis empresas,
83% mantiveram-se com seus indicadores de
liquidez geral superiores por meio das
demonstragdes individuais quando comparados
aos mesmos indicadores apresentados por meio
das demonstracdes consolidadas, porém vale
ressaltar que por mais que se tenha mantido esse
percentual as empresas de um modo geral
apresentaram quedas por parte de seus
indicadores quando comparado aos indicadores
obtidos no ano anterior de analise.

No ano de 2012, foram avaliadas sete
empresas por conta da divulgacdo das
demonstragdes consolidadas da empresa CCX
pertencente ao grupo, deste total de 7 (sete)
empresas analisadas, houve consequentemente
uma diminui¢gdo no percentual sendo que 71% das
empresas analisadas apresentaram melhores
performances por meio de suas demonstracdes
individuais, prevalecendo por tanto essa
superioridade alcangado por meio dos indices de
liquidez de suas demonstra¢des individuais de
mesmo ano base. Esses indicadores baixos
obtidos por meio da consolidacdo podem ser
representados por um endividamento por parte
das empresas, consequentemente a diminuicdo de
Seus recursos.

Tabela 04: Indicadores de Rentabilidade do PL

mostrar a taxa de rendimento do mesmo, pois
avaliar um empresa somente pelo lucro obtido nao
esclarece muito a situagdo que ela se encontra,
pois uma empresa pode apresentar um lucro
liquido menor que outra, porém, seu desempenho
pode ser superior. A empresa representa um
capital de risco, pois nada garante a rentabilidade
que se tera diante do capital investido,
considerando também o fato de poderem estes
indices inclusive serem negativos (MATARAZZO,
2003).

Diante disso sabe-se que o patriménio liquido
representa os recursos empregados pelos sdécios
na empresa em questdo, sendo assim o mesmo
deveria ser suficiente para financiar todo o ativo
permanente e uma parte do circulante. Analisando
por este lado, por exemplo, a empresa teria como
objetivo acumular lucros fazendo com que
crescesse seu patrimbnio liquido, melhorando
nessa questdo a capacidade da empresa em

financiar seu ativo, nota-se, portanto uma
ineficiéncia operacional, pois as empresas estao
auferindo prejuizos consecutivos nos anos

utilizados para analise, e o retorno obtido por meio
da consolidagdo ndo tem suprido estes saldos
negativos acumulados por parte da empresa
controladora, observa-se também que as taxas
auferidas uma vez sendo negativas demonstram o
fato de as empresas estarem consolidando
também  prejuizos por parte de seus
investimentos.

Em relagédo a oscilagao das taxas, percebe-se
certo desequilibrio, pois as variagbes de um ano
de analise pra outro as vezes se encontram
elevados tanto pra mais quanto pra menos, nao
alcangando assim um equilibrio diante do periodo
analisado conseguindo pelo menos estagnar o
prejuizo evitando o acumulo de prejuizo de
exercicio, tivemos excegdo de empresas que
obtiveram taxas consideraveis positivas no
exercicio, porém, nao tiveram consisténcia nos
periodos seguintes com as mesmas, dando
destaque como exemplo a empresa CCX que
obteve retorno elevado, mas que nos exercicios
seguintes tanto as empresas individuais, quanto
as investidas por meio da consolidagao
apresentaram taxas percentuais negativas.

Tabela 05: Indicadores de Rentabilidade do Ativo

2010 2011 2012

IND. | CONS. | IND. | CONS. | IND. | CONS.
EBX | 11,83 | (2,64) | (23,07) | (5,80) | (40,13) | (14,27)
CCX | 80864 - | (85,93) - | (7.63) | (7.63)
LLX | (1,35) | (278) | (4.28) | (5:83) | (3.16) | (3.86)
MMX | 1,846 | 1,57 | (0,64) | (0,07) | (32,49) | (32,60)
MPX | (14,95) | (15,41) | (31,00) | (30,49) | (16,93) | (16,06)
OGX | (1,34) | (1,34) | (546) | (30,49) | (16,93) | (15,17)
oSX | (322) | (317) | 0286 | 0,10 | (0,81) | (0,98)

Fonte: Elaborado pelos autores.

A rentabilidade do patriménio liquido tem como
objetivo demonstrar aquilo que a empresa obteve
de lucro sobre o capital investido, diante disso

2010 2011 2012

IND. | CONS. | IND. | CONS. | IND. | CONS.

EBX | (39435, | (2,50) | 62078, | (4,86) | 40,13 | (12,04)
cCX | (31476, | - (80,88) - (7.59) | (5,32)
LLX | (1,31) | (1.58) | (4,13) | (231) | (3,08) | (0,99)
MMX | 1,60 | (0,98) | (0,44) | 003 | (18,65) | (11,49)
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MPX | (12,62) | (4,08) | (13,84) | (5,05) | (11,94) | (4,59)
0GX | (1,33) | (1.35) | (5.46) | (3.55) | (15,28) | (8,69)
oSX | (2.26) | (2.26) | (0,28) | 0,10 | (0,80) | (0,33)

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por meio da rentabilidade do ativo total
podemos avaliar o potencial de geragao de lucro
por parte da empresa, pois este indicador mostra o
percentual de lucro auferido mediante o ativo
empregado. Tem-se como medida avaliar o
desempenho da empresa diante de um
determinado periodo, avaliando sua capacidade
de gerar lucro liquido e consequentemente
aumentar seu capital (MATARAZZO, 2003).

Nota-se mediante aos indices obtidos que nao
se tem retorno sobre o ativo que foi investido
nessas empresas, pois mediante os trés anos
compreendidos para analise as empresas
apresentaram prejuizo, consequentemente
influenciando nesse percentual de retorno auferido
pelas mesmas, suas taxas se encontram
negativadas o que comprova o fato de estarem
obtendo prejuizos mediante suas demonstragdes,
avaliadas nesse periodo. O fato é que tanto as
empresas avaliadas individualmente quanto
aquelas representadas pelas demonstragdes
consolidadas estdo com percentuais negativados,
ou seja, as empresas investidas tem tido prejuizo
apurados consecutivos e seus ativos nao tem
gerado retorno, para suas controladoras.

CONCLUSAO

Este trabalho teve como objetivo avaliar a
performance das empresas do grupo EBX, através
de suas demonstragdes financeiras padronizadas,
onde buscou-se avaliar as performances obtidas
pelos indicadores individuais versus consolidados,
abrangendo o triénio 2010-2012.

Os resultados obtidos pelas analises
evidenciam haver melhor performance das
empresas individualmente, pois os dados de
liquidez mostraram-se melhores por meio de seus
indicadores. Assim ao realizar a consolidagao dos
investimentos nota-se decréscimo nos indices, o
que sugere na consolidagcdo a presenca de
passivos elevados das investidas. Quanto a
rentabilidade, tanto as empresas individuais,
quanto as consolidadas demonstram-se ruins
auferindo apenas prejuizos, fator que piora
mediante a consolidagdo das informagdes. Os
investimentos nao tém apresentado retorno, pois
dispdem de recursos, e esses recursos investidos
tanto na propria empresa, quanto nas suas
controladas nado tem coberto o investimento
realizado, ou seja, trazido retorno, néo
contribuindo assim para o aumento do capital.

O trabalho limita-se em abordar os efeitos
causados pela consolidagdo das demonstracées
das empresas, analisando estritamente a
performance obtida mediante as demonstragdes
individuais e consolidadas, obtidas durante o
periodo de analise 2010-2012.

Utilizou-se um periodo de trés anos para
analise considerando o Uultimo fechamento de
exercicio social referente ao ano base de 2012
para abordar uma analise precisa dos indices,
sendo considerado como minimo para analise um
periodo de trés anos, uma vez que o grupo teve
um destaque no cenario econdmico neste periodo
com grandes investimentos no mercado, podendo
estar dentro destes aspectos fatores que podem
ter desencadeado o que percebe-se no cenario
atual de endividamento do grupo e até mesmo
com riscos de faléncia de empresas relacionadas
ao grupo, mas o trabalho ndo aborda os fatores
que levaram esta situagao, sendo assim limita-se
a analisar o grupo econémico EBX, o que nédo
permite a expansao dos resultados a outros
setores da economia ou qualquer outro tipo de
segmento listado na Bovespa, o grupo EBX ainda
consta com empresas em outros ramos de
atuagao, com situacdo econémica consideravel no
mercado mundial, empresas em destaque que néo
tem negociagdes em bolsa, ou seja abertura de
capital.

Sugere-se estudos futuros que verifiquem em
empresas de outros setores de atuacgao, por meio
dos mesmos problemas avaliados quanto ao
desempenho obtido pelas empresas diante da
consolidagdo. Uma proposta seria verificar se esse
processo impacta a liquidez dessas empresas e
sua rentabilidade, quando comparado com suas
demonstragdes individuais. Outra proposta seria
compreender maior periodo de analise.

Ressalta-se que esta pesquisa foi realizado
com empresas de um grupo econdmico
compreendendo um periodo menor de analise,
neste caso trés anos. Uma analise mais criteriosa
que vise a responder ou explicar os efeitos da
crise econdémica pela qual o grupo passou a sofrer
pode vir a esclarecer os resultados obtidos nesta
pesquisa.
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