Proposicio de Modelo de Analise Discriminante para Avaliacio de Desempenho de
Empresas de Sucesso e Fracasso do Setor de Industrias Manufatureiras

Idalberto José Das Neves Janior Saliza Rodrigues de Faria

Universidade Catdlica de Brasilia - UCB

Resumo

A necessidade de uma avaliacdo que proporcione identificar se as empresas obterdo ou nao
sucesso € possivel por meio de técnicas estatisticas. Neste sentido, esta abordagem de andlise
discriminante busca identificar, através da atribuicdo de pesos aos indicadores de
desempenho, se as empresas obterdo ou ndo sucesso. Este processo ajuda a realizar uma
avaliacdo pré-definida de desempenho das empresas. A presente pesquisa busca analisar 139
(cento e trinta e nove) empresas do setor de inddstrias manufatureiras através de 10 (dez)
indicadores de desempenho, sendo aplicados testes estatisticos de forma a identificar as
empresas de sucesso ou fracasso, o periodo compreendido € de 1997 a 2006. Para tanto,
realizou-se a andlise discriminante para descricdo dos resultados. O software estatistico
utilizado foi o SPSS (Statistical Package for Social Sciences) versdo 12.0. Foram analisados
11 variaveis (independentes e dependente) e 690 dados.

Palavras-chave: Indicadores de desempenho. Andlise Discriminante. Inddstrias
Manufatureiras.



1. Introducao

O mercado atual tem tornado as empresas cada vez mais competitivas, diante deste
cendrio a aplicacdo de técnicas estatisticas possibilita avaliar as empresas de forma a
diferencid-las das demais. O uso da estatistica para avaliacio dos indicadores através da
atribuicdo de peso aos mesmos ajuda a mostrar resultados capazes de julgar o futuro dessas
empresas. O presente trabalho busca responder a seguinte questdo: é possivel a identificacdo e
avaliacdo de desempenho de empresas de sucesso e fracasso a partir da andlise discriminante?

Sdo consideradas empresas de sucesso aquelas que representam a categoria em que se
enquadram empresas com as quais as operagdes foram bem sucedidas, e de fracasso as
empresas com as quais o relacionamento foi insatisfatorio.

A partir dessa questdo formulada foram avaliados os indices de desempenho de 139
(cento e trinta e nove) empresas do setor de inddstrias manufatureiras, por meio da andlise
discriminante visando a identificacdo de empresas de sucesso ou fracasso. Sendo assim o
objetivo principal deste artigo € avaliar o desempenho das empresas do setor industrias
manufatureiras a partir da técnica estatistica de andlise discriminante, o que permite
identificar as empresas de sucesso ou fracasso.

Para melhor definir os passos da pesquisa foi necessdrio tragar objetivos especificos
capazes de explicar e demonstrar os resultados esperados, os quais sdo: caracterizar indices-
padrdo e verificar a finalidade destes no desempenho das empresas; analisar as vantagens de
se atribuir pesos aos indicadores; avaliar a importancia dos indicadores de desempenho do
ramo de inddstrias manufatureiras a partir dos pesos atribuidos aos mesmos; e desenvolver
modelo estatistico, por meio de andlise discriminante, visando identificar, avaliar e predizer o
desempenho de empresas de sucesso ou fracasso.

A metodologia utilizada se classifica em descritiva, pois tem como principal objetivo
descrever o estabelecimento de relacdes entre as varidveis do setor de industrias
manufatureiras. Quanto a abordagem do problema é quantitativa, uma vez que hipdteses
foram testadas por meio da andlise discriminante.

Esta pesquisa é classificada como positivista, uma vez que seu proposito estd em
estudar os fatos e estabelecer relacdo entre eles, preocupando-se em demonstrar como se
produzem as relacdes entre estes fatos através da andlise discriminante. Foram estudados 11
varidveis e 690 dados.

Como procedimentos técnicos foi utilizada pesquisa documental e bibliografica, visto
que este trabalho foi desenvolvido a partir de pesquisas a livros, artigos cientificos, anais e
base de dados coletada no software Economatica.

2. Revisao da Literatura

2.1 Conceituacio e indicadores de desempenho

Para as empresas, os indicadores de desempenho tém-se tornado um fator decisivo na
tomada de decisdes e avaliagdo das mesmas. Eles representam, em ndmeros, a estrutura
econdmico-financeira das empresas e podem auxilid-las a prever uma situagao.



Segundo Matarazzo (2003, p. 147), um indice € a relacdo entre contas ou grupo de
contas das Demonstragdes Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situacdo
econdmica ou financeira de uma empresa.

Um 1indice-padrdo é um referencial de comparagdo. A comparacdo de determinado
indice de uma empresa em particular com o indice-padrio indica, por exemplo, se a empresa
que estamos analisando estd enquadrada no padrdo ou se estd melhor ou pior do que aquele
referencial. (SILVA, 2001, p. 287).

Os indices-padrido revelam os indicadores médios representativos do desempenho de
grande nimero de empresas. Esses padrdes sdo importantes para toda andlise que se venha
fazer das empresas, permitindo que se estabelecam qualificacdes (favoravel, insuficiente etc.)
nos vdrios indices extraidos dos demonstrativos financeiros.(ASSAF NETO, 2002, p. 246).

A necessidade de se utilizar essa ferramenta quando da comparagéo e avaliagdo das
empresas de determinado ramo é imprescindivel. Conforme ressaltam os autores, num
contexto geral, os indicadores ajudam a revelar a situacdo em que a empresa se encontra em

determinado periodo.

A seguir apresentam-se os indicadores de desempenho utilizados na pesquisa e suas

definicoes:

Quadro 01 — Indicadores de desempenho

indice Férmula Indica
Participacdo do Capital de Terceiros Capitais de Terceiros  x100 Quanto a empresa tomou de capitais de
(Endividamento) Patrimdnio Liquido terceiros para cada $ 100 de capital proprio.
Composigio do Endividamento Pass:1v0 Clrculan'te x 100 Qual o percerjtuz\ﬂ de . Obr}gagoes. a curto
Capital de Terceiros prazo em relagdo as obrigagdes totais.
Ativo Permanente <100 Quanto a empresa aplicou no Ativo

Imobilizacdo do Patriménio Liquido

Patriménio Liquido

Permanente para cada $ 100 de Patrimdnio
Liquido.

Liquidez Geral

Ativo Circulante + Realizdvel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Quanto a empresa possui de Ativo Circulante
+ Realizével a Longo Prazo para cada $ 1 de
divida total..

Liquidez Corrente

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Quanto a empresa possui de Ativo Circulante
para cada $ 1 de Passivo Circulante.

Liquidez Seca

Disponivel + Titulos a Receber + Outros
Ativos de Rapida Conversibilidade
Passivo Circulante

Quanto a empresa possui de Ativo Liquido
para cada $ 1 de Passivo Circulante.

Giro do Ativo

Vendas Liquidas

Quanto a empresa vendeu para cada $ 1 de

Ativo investimento total.
Lo Lucro Liquido x 100 Quanto a empresa obtém de lucro para cada
Margem Liquida Vendas Liquidas $ 100 vendidos.
Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido _ x 100 Quanto a empresa obtém de lucro para cada

Ativo

$ 100 de investimento total.

Rentabilidade do Patriménio Liquido

Lucro Liquido x 100

Patriménio Liquido Médio

Quanto a empresa obtém de lucro para cada
$ 100 de capital préprio investido, em média,
no exercicio.

Fonte: adaptado de Matarazzo (2003).

2.2 Atribuicao de pesos aos indicadores e o uso da estatistica
Toda avaliacdo em que se dispde de uma série de elementos e se quer chegar a um
resultado final exige que se atribuam, ainda que inconscientemente, pesos a esses elementos.




Os pesos representam a importincia de cada indice. Quanto maior o peso maior a
importancia. (MATARAZZO, 2003, p. 224).

Juntamente com a atribui¢io de pesos faz-se necessdria uma avaliagdo estatistica capaz
de analisar a empresa e demonstrar de que forma esta combinagéo se torna imprescindivel em
suas avaliacoes.

Neste sentido, Silva (2001, p. 295) descreve que os pesos podem ser atribuidos por
meio de processos matematicos, isto €, usando métodos quantitativos ou com base em
critérios subjetivos. Poder-se-ia ainda, fazer uma combinacdo dos dois critérios principais,
isto €, aplicacdo de métodos quantitativos combinada com a experiéncia do analista.

A combinagdo entre a atribuicio de pesos aos indicadores de desempenho e
ferramentas estatisticas possibilitam uma melhor andlise dos dados, por isso € essencial que a
estatistica auxilie as empresas quando de suas andlises.

Algum conhecimento de estatistica auxilia-nos a compreender apresentacdes
estatisticas, por minimizar os riscos de sermos iludidos por estatisticos e, de modo geral,
constitui um valioso instrumento para a tomada de decisdes (STEVENSON, 1981, p. 06).

A estatistica ndo se deixa iludir por aparentes diferencas. Testa se estas diferencas sdo
suficientemente significativas em termos probabilisticos e se ndo se devem meramente ao
acaso. (MATARAZZO, 2003, p. 230).

Segundo Silva (2001, p. 30) esta ferramenta tem prestado sua contribuicdo a
administracdo financeira, nos modelos de avaliagdo de risco e na estimativa de retornos.
Conceitos que vao desde valor esperado, desvio-padrdo, varidncia, correlagdes, até os
modelos de precificacdo de ativos (CAPM — capital asset pricing model), sio exemplos de
uso da estatistica na administracao financeira.

E importante referenciar uma técnica estatistica bastante utilizada na avaliacio e
desempenho das empresas, a analise discriminante tem tornado possivel identificar e prever se
as empresas serdo ou ndo bem sucedidas, sendo assim esta técnica € fator decisivo quando da
andlise empresarial.

O autor Assaf Neto (2002, p. 250) menciona que a técnica discriminante identifica
caracteristicas basicas de um universo de varidveis em processo de andlise, classificando-o,
em conseqiiéncia em categorias de desempenho similares. Por exemplo, para andlise de
balangos hd normalmente grande interesse em classificar as empresas como solventes e
insolventes. Assim, por meio de vdrios indicadores econdmico-financeiros das empresas, a
aplicacdo de andlise discriminante permite que se conhecam as caracteristicas tipicas de cada
grupo empresarial, obtendo-se, com isso, fatores de previsdo de solvéncia e insolvéncia.

E importante descrever sobre o papel que a andlise discriminante desenvolve no estudo
em contabilidade.

Com esse intuito Galbraith e Jiaging Lu (1999) mencionam em seu artigo que a anélise
discriminante tem o objetivo de examinar diferencas entre dois ou mais grupos de objetos
com respeito a diversas varidveis e encontrar as fungdes discriminantes que podem diferenciar
grupos.

Desta forma, podemos dizer que a técnica de andlise discriminante determina um
conjunto de coeficientes que atribuidos a cada varidvel independente possui poder de
discriminacdo. Quando entdo estes coeficientes sdo aplicados em um conjunto de indicadores
de uma empresa, obtém-se uma base para classificagdo daquela empresa em um dos grupos
mutuamente exclusivos definidos a priori.(CASTRO JUNIOR; ZWICKER, 2003, p. 51).

O modelo estatistico de andlise discriminante utilizado nesta pesquisa consiste em
realizar uma andlise prévia das empresas de forma a identificid-las e identificar quais
indicadores mais influenciam no sucesso destas empresas.

2.3 Estudos semelhantes



Diversos sdo os estudos voltados a analisar e identificar o desenvolvimento e os
resultados das empresas através dos indicadores de desempenho. A seguir apresentam-se
alguns estudos desenvolvidos com o intuito de avaliar as empresas.

O artigo desenvolvido Kassai e Kassai (1998) tem como tema: Desvendando o
Termometro de Insolvéncia de Kanitz, o objetivo principal do trabalho foi mostrar o
ferramental estatistico utilizado pelo autor, de uma forma simples e sem rigores das
formulagcdes matematicas. Foram realizados testes estatisticos na planilha Excel para
demonstrar a técnica de andlise discriminante, uma técnica que permite realizar cdlculos de
regressdo linear com varidveis ndo numéricas.

Os autores construiram um modelo préprio a partir dos seguintes passos: 1° obter os
dados e montar o problema, 2° Efetuar o cédlculo de regressdo linear e definir a “funcio ou
equacdo discriminante”, 3° Construir uma coluna chamada “escore discriminante” e calcular o
“ponto de corte”, 4° analisar o “grau de precisdo” do modelo, 5° Construir o termometro de
insolvéncia.

Obteve-se uma amostra de 20 empresas, 10 consideradas solvente e 10 insolventes,
foram utilizados 3 indicadores contdbeis. Os resultados obtidos demonstram satisfacdo do uso
de técnicas estatistica, em especial da andlise discriminante para avaliar o nivel de insolvéncia
das empresas e o fato de esta técnica estar associada ao poder de andlise e decisdo do analista
da empresa.

O artigo apresentado por Sanvicente e Minardi (1998) no IBMEC — Sao Paulo tem
como tema: Identificagcdo de indicadores contdbeis significativos para previsdo de concordata
de empresas. O trabalho tem um cariter exploratério e visou identificar quais sdo os indices
contédbeis mais significativos para prever concordatas de empresas no Brasil.

Um dos produtos do trabalho foi testar a crenga de mercado de que demonstracdes
contdbeis ndo fornecem boa informacgdo para andlise de crédito de empresas. A técnica
estatistica empregada foi andlise discriminante. Foi aplicada a uma amostra de 66 empresas
americanas, sendo 33 concordatdrias e 33 nao concordatdrias, no periodo de 1946 a 1965.

O grupo de empresas nio concordatdrias consistiu em uma amostra emparelhada com
a amostra de empresas concordatdrias, estratificada por tamanho e inddstria. O modelo
mostrou-se eficaz na classificacdo de 95% das empresas um ano antes do evento da
concordata. O erro tipo I (classificar empresas concordatdrias como ndo concordatérias) foi de
6%, e o erro tipo II (classificar empresas ndo concordatdrias como concordatarias) foi de 3%.
Dois anos antes do evento da concordata, o modelo classificava corretamente 72% dos casos.

Foram realizadas trés analises discriminantes para as empresas da amostra. A primeira
empregou dados de demonstragdes contdbeis publicadas um ano antes do evento da
concordata, a segunda dados de dois anos antes, e a terceira de trés anos antes.

A andlise permitiu identificar que embora exista uma crenca de que indicadores
contédbeis, mesmo de companhias abertas, ndo sdo medidas confidveis para andlise de risco de
crédito de empresas, conseguiu-se obter resultados bastante satisfatérios, na ordem de 80% de
acerto. Isso mostra que a andlise discriminante baseada em indicadores contdbeis € uma
ferramenta util para prever concordatas de empresas, e que pode ser utilizada para dar escores
associados a risco de crédito a empresas. De acordo com o autor os indicadores contabeis que
possuem maior poder de previsdo de concordata sdo os indices de liquidez.

Os autores Ziige e Chaves Neto (1999) em seu artigo “Utilizagdo de métodos
Estatisticos Multivariados na Avaliacdio do Desempenho Empresarial” tiveram como
propésito desenvolver um modelo de classificagdo das empresas conforme seu desempenho.
Aplicou-se uma técnica estatistica multivariada, mais especificamente a Andlise
Discriminante, foram utilizados os dados basicos do desempenho de 60 empresas do Estado
do Parand, oriundos do exame das relacdes entre os demonstrativos contdbeis de cada
empresa. Os dados basicos foram fornecidos pelo BRDE, datados entre 1995 e 1998.



Assim, construiu-se uma regra de reconhecimento de padrdes e classificacdo das
empresas por meio da Func@o Discriminante Linear de Fisher que, a partir dos indices
econdmico-financeiros, classifica a empresa no grupo ao qual pertence: G1, com desempenho
satisfatério, ou G2, com desempenho insatisfatério.

Num primeiro momento, este estudo requereu conhecimento de natureza descritiva
dos argumentos envolvidos (descricio dos indices econdmico-financeiros), que revelou
importantes caracteristicas da situagdo econdmico-financeira decorrida nestas empresas e,
ainda, permitiu a classifica¢do das empresas a priori.

Num segundo momento, para verificar se as empresas foram classificadas
corretamente, a andlise requereu um método quantitativo através de técnica estatistica
multivariada, aplicada no reconhecimento de padrdes. Pela ordem, foram utilizadas a Analise
de Balancos Patrimoniais e Demonstracdes de Resultado; Identificagio das Varidveis (Indices
Financeiros e Econdmicos); Determinac¢io do Peso fornecida pelo modelo de Kanitz; Andlise
Estatistica Multivariada, empregando-se o Método de Fisher; e Avaliacdo de Lachenbruch,
para construcdo de um modelo de reconhecimento de padrdes e classificacio das empresas
analisadas.

Os principais resultados dessa pesquisa mostram alguns avangos importantes quanto a
andlise do desempenho das empresas, através de seus indicadores econdmico-financeiros,
associados aos métodos estatisticos multivariados, dados que permitem um diagndstico
preliminar da situacdo atual da empresa e importantes aplicagdes praticas para diversos
usudrios (bancos, analistas de créditos, fornecedores, entre outros). O primeiro resultado, diz
respeito ao modelo desenvolvido, utilizando-se nove indicadores resultantes da andlise
contébil financeira de 60 balangos e métodos estatisticos multivariados. A partir da matriz de
dados X, de ordem 60 por 9, construiu-se a Funcdo Discriminante Linear de Fisher, que
corresponde a Regra de Reconhecimento e Classificagdo das empresas.

O segundo resultado refere-se ao desempenho do modelo que se revelou satisfatério,
avaliado segundo o método de Lachenbruch, que mostrou uma probabilidade total de
classificagdo correta de 93,3%. Assim, chegou-se a uma férmula razodvel para auxiliar os
analistas de crédito bancério (e demais usudrios) no processo de tomada de decisio e previsdo
futura dos clientes.

O modelo desenvolvido nesta pesquisa possibilita um diagndstico preliminar da
situacdo corrente da empresa, ou seja, ele ndo esgota a andlise de gestdo e desempenho
empresarial de qualquer firma. Quando aliado a andlise de outros fatores, como conjuntura
econdmica, qualidade de gestdo administrativa das empresas, tipo de mercado, ramo de
atividade, caracteristicas organizacionais, estrutura de custos, etc., melhora sensivelmente o
processamento e o controle das informagdes-chave para a tomada de decisdes de crédito mais
embasadas e acertadas.

3. Pesquisa Empirica

3.1. Caracterizaciao dos Indicadores de Desempenho

O estudo busca atribuir pesos aos indicadores das empresas do setor de industrias
manufatureiras a partir da classificacdo preliminar dessas empresas com base nos quartis dos
indicadores de estrutura de capitais, liquidez e rentabilidade.

3.2 Populacao, amostra e dados analisados

O estudo compreendeu 139 empresas do setor de indudstrias manufatureiras.

Os dados foram coletados do software Economética, e compreenderam 10 indicadores
nas dimensdes de estrutura de capital, liquidez e rentabilidade. A figura a seguir lista os
indicadores utilizados.



Figura 1: indicadores utilizados para as andlises.
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Fonte: elaboracio propria.

A série histérica desses indices compreendeu 10 anos, entre 1997 e 2006. Foram
obtidos 10 indicadores e o segmento das empresas. O software estatistico para andlise dos
dados foi o SPSS (Statistical Package for Social Sciences) versao 12.0.

3.3 Procedimentos adotados
Para o desenvolvimento do trabalho foram delineados 8 passos:
1° passo: Foi realizada a coleta de dados no software Economdtica: empresas,
segmento a qual pertencem e indices dos dltimos 10 anos (1997 a 2006);
2° passo: Foram coletados indices de 153 empresas do setor de inddstrias
manufatureiras, o que representa 100% (cem por cento) das empresas disponiveis no
Economitica, a amostra coletada continha empresas que possuiam menos de 50% dos dados,
as quais foram excluidas restando assim uma amostra de 139 empresas para realizacdo da
analise;
3° passo: Através do software estatistico SPSS foram calculados os quartis dos 10
(dez) indicadores entre os anos de 1997 e 2006:
= (Os quartis foram dispostos na base de dados e atribuiu-se uma pontuagdo de
acordo com o quartil em que a empresa se encontrava em determinado ano;
= A pontuacdo atribuida foi de 0 (zero) a 3 (trés), dependendo do indice, quanto
menor melhor ou quanto maior melhor.
4° passo: Foi realizada a soma dos indicadores de cada empresa e posteriormente
somou-se os dez anos dessa pontuacio:
= Cada empresa recebeu uma pontuagdo geral;
= Através dessa pontuacgdo foi realizado o quartil;
= As empresas que se encontravam no 1° (primeiro) quartil foram classificadas como
fracasso e as que se encontravam no ultimo quatil foram classificadas como
sucesso;



= Como a base era constituida de 139 empresas, 34 foram classificadas como
sucesso, pois se encontravam no ultimo quartil da pontuagdo, 35 foram
classificadas como fracasso, pois se encontravam no 1° quartil da pontuagdo e o
restante (70 empresas) se encontravam em drea intermedidrea, pois sua
concentragdo ficou entre o 2° e 3° quartil;

5° passo: Efetuou-se a andlise estatistica descritiva (freqii€éncias e cruzamento de

dados) no software SPSS.
6° passo: A andlise discriminante foi feita por: Analyse>Classify>Discriminant do
SPSS;

= Varidvel dependente: Classificacdo pelo quartil (empresas de sucesso ou fracasso),

= Varidveis independentes: Indicadores de desempenho.

7° passo: Avaliacdo dos resultados da andlise discriminante;

8° passo: Discussao do problema e resultados da pesquisa.

3.4 Aplicacao do Modelo de Analise Discriminante e Resultados

Os resultados foram estruturados a partir da andlise dos indicadores de desempenho
das empresas selecionadas. Através dos dados foi possivel identificar as empresas de sucesso
e fracasso. A figura a seguir sintetiza os resultados iniciais obtidos por meio de quartis e
pontuacgdes:

Figura 2: Classificacdo das empresas pelo quartil e pontuacdo

1° quartil: 35 empresas
classificadas como fracasso.

N
2° e 3° quartil: 70 empresas que se
\ encontravam em drea
intermedidria.
J

4° quartil: 34 empresas
classificadas como sucesso.

Fonte: Elaboracdo Prépria

Os resultados foram estruturados a partir da descri¢do dos dados e construcdo do
modelo de andlise discriminante. Foram analisados 690 dados distribuidos em 11 variaveis
(10 independentes e 1 dependente) no periodo de 1997 a 2006.



Classificacao dos resultados

Na tabela abaixo € apresentado o grau de eficiéncia na assertividade da classificagdo

das empresas:

Tabela 01: Classificacdo dos resultados

CLASSIFICACAO GRUPO TOTAL
SUCESSO = FRACASSO

SUCESSO 272 24 296

FRACASSO 16 155 171

SUCESSO 91,9% 8,1% 100%

FRACASSO 9,4% 90,6% 100%

91,4% de casos corretamente classificados.
Fonte: Elaboracédo propria.

Foi evidenciado pela andlise, que 91,4% das empresas foram classificadas
corretamente, o que representa um elevado grau de confianca quando da andlise e
classificacdo das empresas através da atribui¢do de pontos e quartis dos indicadores de
desempenho. Das empresas de sucesso obteve-se um grau de assertividade de 91,9% enquanto
que das de fracasso foram 90,6%.

Médias dos Centros (centréides)

A partir da avaliagdo das empresas por meio dos indicadores de desempenho e a
aplicacdo de andlise discriminante, obteve-se os centrdides, ou seja, média dos centros, que é
imprescindivel para andlise dos pesos e classificacio dos agrupamentos. E importante
ressaltar que o modelo de andlise discriminante é significativo. A tabela abaixo demonstra a
média do escore discriminante para cada grupo:

Tabela 02: Média dos centros

CLASSIFICACAO MEDIA
SUCESSO 0,917
FRACASSO -1,587

Fonte: Elaboracdo Prépria

A andlise das médias permitiu verificar que os valores positivos (0,917) determinam
ao agrupamento do sucesso empresarial, enquanto os valores negativos (-1,587) séao referentes
as empresas com relacionamento insatisfatorio.
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Anadlise dos Coeficientes e Valores
A partir dos dados da tabela anterior serd possivel realizar a andlise dos coeficientes como
seguem:

Tabela 03: Coeficientes e Valores

INDICADORES DE DESEMPENHO COEFICIENTES
INDICE DE PARTICIPACAO DE CAPITAL DE TERCEIROS 0,010
INDICE DE COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO 0,268
INDICE DE IMOBILIZACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO 0153
INDICE DE LIQUIDEZ GERAL 0.320
INDICE DE LIQUIDEZ CORRENTE 0215
INDICE DE LIQUIDEZ SECA 0,588
INDICE DE GIRO DO ATIVO 0,227
INDICE DE MARGEM LIQUIDA 0.137
INDICE DE RENTABILIDADE DO ATIVO 0.567
INDICE DE RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO 0,015

Fonte: Elaboracdo Prépria

Analisando o impacto, ou seja, a importancia de cada varidvel na separacdo dos grupos
na tabela acima, quanto maior o nimero negativo, maior € o peso desta varidvel para o
fracasso. Podemos assim dizer que o indicador que mais influencia para classificagdo da
empresa como desempenho insatisfatério € o indice de composi¢do do endividamento (-
0,268). Ja o sucesso do desempenho empresarial estd mais ligado aos valores positivos, neste
caso o indice de liquidez seca (0,588) representa maior peso quando da avaliacdo de sucesso
da empresa.

Através desta andlise € possivel determinar a importancia relativa de cada preditor na
funcdo discriminante. Sendo assim, pode-se estabelecer a seguinte equagdo para a
classificagdo das empresas:

CLASSIFICACAO = - (IPCT x 0,010) — (ICE x 0,268) — (IIPL x 0,153) + (ILG x 0,320) —
(ILC x 0,215) + (ILS x 0,588) + (IGA x 0,227) + (IML x 0,137) + (IRA x 0,567) — (IRPL x
0,015)

Correlacio Candnica

A correlagdo candnica mede a associagdo entre os escores discriminantes € 0S grupos.
Quanto maior € esse valor, mais forte é a correlacdo. A correlagdo candnica variade O a 1, ou
seja, quanto mais proximo de 1 se encontrar o valor melhor serd a correlacdo, nesse caso o
indice de rentabilidade do ativo, representado por 0,716 é a varidvel mais importante pois o
valor € relativamente alto, o que mais de aproxima de 1, o que indica uma boa correlacdo. Ja o
indicador que possui menor correlagio € o indice de composicdo do endividamento
representado por -0,122, ao mesmo passo que conforme tabela 02, é o indice que mais tende a
levar a empresa para o fracasso. Abaixo sdo demonstrados esses valores:
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Tabela 04: Correlagdo Canonica dos indicadores

INDICADORES DE DESEMPENHO CORRELACAO
INDICE DE RENTABILIDADE DO ATIVO 0,716
INDICE DE LIQUIDEZ SECA 0.670
INDICE DE LIQUIDEZ CORRENTE 0,652
INDICE DE LIQUIDEZ GERAL 0578
INDICE DE RENTABILIDADE DO PATRIMONIO 0,489
LIQUIDO ) ’
INDICE DE MARGEM LIQUIDA 0.254
INDICE DE GIRO DO ATIVO 0.245
INDICE DE IMOBILIZACAO DO PATRIMONIO 0042
LIQUIDO ’
INDICE DE PARTICIPACAO DE CAPITAL DE 0212
TERCEIROS ) ’
INDICE DE COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO 0122

Fonte: Elaboracdo Prépria
4. Consideracoes Finais

O artigo em questdo realizou uma andlise das empresas do setor de industrias
manufatureiras, para isso utilizou-se de recursos estatisticos como a andlise discriminante para
avaliar seus indicadores de desempenho e, através dos mesmos, avaliar se essas empresas
tiveram operagdes bem sucedidas.

O problema de pesquisa pode ser considerado como respondido, uma vez que foi
possivel identificar e avaliar o desempenho de empresas de sucesso e fracasso a partir da
analise discriminante, que possibilitou avaliar o desempenho das empresas com um grau de
assertividade de 91,4%. E importante ressaltar que o modelo de andlise discriminante é
significativo.

A andlise também possibilitou verificar, através da atribui¢do de pesos e centrdides,
quais indicadores sdo mais relevantes para determinar o sucesso ou fracasso empresarial. O
indice de liquidez seca foi o que mais contribuiu para definir as empresas com as quais as
operacdes foram bem sucedidas, enquanto que o indice de composi¢do do endividamento foi
0 que mais contribuiu para definir as empresas cm relacionamento insatisfatorio.

Os resultados apresentados remetem ao fato de que a avaliagdo de desempenho das
empresas através da andlise discriminante é de suma importincia para que se obtenha
respostas precisas e uma avaliacdo mais detalhada, o que significa que a técnica estatistica
utilizada é imprescindivel na avaliacdo de desempenho das empresas, possibilitando, assim,
predizer o futuro das empresas através seus indicadores.

Este estudo contribui para que as empresas do setor de inddstrias manufatureiras
possam se basear em seus indicadores de desempenho e andlise discriminante para tomada de
decisdes ou até identificar qual indicador € mais ou menos favordvel em seu desempenho,
podendo, assim, mudar ou manter a estratégia de negdcio utilizada, bem como efetuar
correlacdes da rota para a melhoria do desempenho.
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