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RESUMO

A intervengdo do estado na economia ¢ uma discussdo antiga que tem dividido opinides, tem-se de um
lado os defensores do conceito da mado invisivel, e de outro aqueles que consideram o estado uma
peca necessaria no mercado. Destarte, este artigo aborda a politica industrial e seu impacto no
mercado de informdatica nacional, sendo analisada em especifico a implanta¢do da MP do Bem, que
veio incentivar a venda de computadores no Brasil. Com isso, a questdo de pesquisa que norteia este
trabalho ¢ “A MP do Bem influenciou nos resultados das empresas da industria de Computadores?”,
para resolugdo efetuou-se um estudo de caso na Positivo Informatica. Justifica-se a presente pesquisa
pela necessidade e importancia de feedback das politicas industriais, podendo-se assim, constatar se
a mesma surtiu algum efeito. Caracteriza-se como um estudo analitico, e para consecu¢do procedeu-
se a analise dos demonstrativos contabeis, utilizando técnicas de analise de indices de resultado e do
método DuPont, comparando-os com os indices médios do mercado da industria digital, que sdo
fornecidos pela revista Exame, edi¢do Melhores e Maiores. Os resultados da pesquisa demonstram
melhora nos indices contabeis e DuPont no periodo apos a implantagdo da MP do Bem, superando
inclusive os indices de mercado.

Palavras-Chave: Politica Industrial. Informatica. Desempenho.

1. INTRODUCAO

A interferéncia ou ndo do estado na economia ¢ uma discussdo que se arrasta a muito
tempo. De um lado temos os defensores do conceito da mao invisivel de Adam Smith, que
pregam que o mercado em uma situacdo ideal, conseguiria alocar adequadamente e de forma
independente os recursos, € em contrario, aqueles que véem o estado como uma presenca
necessaria para o controle do mercado.

Independente das discussdes académicas, a grande maioria dos paises procura intervir
no mercado objetivando controla-lo, para que este possa trilhar por caminhos présperos.
Destarte, no Brasil ndo ¢ diferente, ha intervengdes do Estado que procuram auxiliar o
mercado nas suas possiveis insuficiéncias, visando sustentd-lo e incentivar seu
desenvolvimento.

As intervencdes do Estado através de politicas industriais podem ser de diversas
maneiras, algumas atingindo o mercado como um todo e outras em pontos especificos. As
politicas industriais de mercado objetivam “[...] a promog¢do da atividade produtiva, na
direcao de estagios de desenvolvimento superiores aos preexistentes em determinado espago
nacional” (FERRAZ, PAULA E KUPFER in KUPFER E HASENCLEVER, 2002). Isto
significa que sdo intervengdes estatais que irdo influenciar na estrutura e desempenho das
entidades.
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No Brasil, a politica industrial esta contida no plano de Politica Industrial, Tecnoldgica
e de Comércio Exterior (PITCE). Este plano ¢ composto de varios itens, sendo um deles a
inclusdo digital, que tem como foco principal aumentar o numero de computadores nos
domicilios brasileiros.

Para que o plano de politica industrial logre resultados, o estado utiliza as ferramentas
que estdo a sua disposi¢do, como criagdo e alteragdes de leis, politicas tributarias, entre outras.
Desta maneira, o governo fez uso de uma de suas ferramentas ao publicar a Medida Provisoria
(MP) n® 255, que ficou popularmente conhecida como a MP do Bem, que apds aprovada se
tornou a Lei 11.196/2005. Por meio desta, o governo torna zero a aliquota para os tributos do
Programa de Integracdo Social (PIS) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS) sobre a venda de computadores no varejo.

Esta medida acarretou mudangca na demanda do mercado por computadores, e
consequentemente influenciou as empresas do setor de produgdo e venda de computadores.
Seguindo essa linha de pensamento, esta pesquisa procura responder ao seguinte
questionamento: A MP do Bem influenciou nos resultados das empresas da industria de
Computadores?

Justifica-se a presente pesquisa pela necessidade e importdncia da existéncia de
feedback sobre as politicas industriais, podendo-se assim, constatar se a mesma surtiu ou nao
algum efeito.Sendo assim, objetiva-se com esta pesquisa analisar se a MP do Bem influenciou
os resultados das empresas da industria de computadores, tendo como referéncia a empresa
Positivo S.A.

A escolha da Positivo S.A. se justifica por ser a que possui o maior market share no
mercado de computadores no Brasil. Em 2007 no mercado de varejo atingiu 33,6% e no
mercado total de informatica 24,3%. Nos dois mercados essa participagdo de mercado supera
a soma da 2 e 3" colocada juntas, o que reforga sua escolha, considerando sua relevancia no
mercado nacional. Foi selecionada, também, pela facilidade de obtenc¢do dos dados, por ser
uma empresa de Capital Aberto e disponibilizar seus demonstrativos contabeis na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (BOVESPA).

Como meio para a obtenc¢ao da resposta a questdo de pesquisa, serd realizada a analise
das demonstragdes contabeis por meio de indices, que visam evidenciar e evolucao da
situacdo econdmica e financeira da empresa, antes e apos a aprovacao da MP do bem.

O presente trabalho apresenta inicialmente as metodologias utilizadas para o
desenvolvimento. Na seqiiéncia ¢ discutido o referencial tedrico a respeito da interven¢do do
estado na economia, tendo como referéncia a teoria das politicas industriais, a politica
industrial brasileira ¢ o setor de informatica no Brasil. Os dados e informacgdes sdo tratados e
analisados fundamentados na teoria da politica industrial e de acordo com a metodologia
proposta. Por fim, sdo apresentadas as consideragdes finais obtidas pela pesquisa.

2. METODOLOGIA
Segundo Cooper e Schindler (2003) esta pesquisa caracteriza-se como um estudo
formal, sendo ex post facto e longitudinal. E ¢ um estudo de caso com finalidade analitica.

Para atingir o objetivo proposto, primeiramente fez-se o levantamento das
demonstragdes contabeis e informagdes divulgadas pela Positivo S.A. na BOVESPA e no site
da empresa na secdo destinada a investidores, onde coletou-se informagdes quantitativas e
qualitativas sobre o resultado empresarial antes, durante e apos a emissao da MP do bem.

Segundo Takamatsu e Lamounier (2006) “a atualizacdo monetéria das demonstragdes
financeiras, independente do nimero indice adotado (desde um indexador oficial at¢ um
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indice de pregos ao consumidor), garante aos analistas uma maior confiabilidade em suas
andlises”. Tendo com base esta premissa, para fins de anélise das demonstragdes contabeis,
foi procedida a atualizacdo monetaria utilizando o IGP-DI (FGV).

Apos feita a atualizacdo monetaria das demonstracdes contabeis, procedeu-se a analise
dos demonstrativos contabeis, utilizando técnicas de analise de indices de rentabilidade ou
resultado e do método DuPont. Comparou-se os indices da Positivo Informética com os
indices médios do mercado da industria digital, que sdao fornecidos pela revista Exame, edigao
Melhores e Maiores.

3. REFERENCIAL TEORICO

3.1 POLITICAS INDUSTRIAIS

As politicas industriais objetivam promover a atividade produtiva, colaborando para
que o pais atinja estagios superiores de desenvolvimento. Ferraz, Paula e Kupfer (in Kupfer e
Hasenclever, 2002) conceituam politica industrial como “[...] o conjunto de incentivos e
regulacdes associadas a agdes publicas, que podem afetar a alocacdo inter e intra-industrial de
recursos, influenciando a estrutura produtiva e patrimonial, a conduta ¢ o desempenho dos
agentes econdmicos em um determinado espago nacional”.

Um dos aspectos mais polémicos em uma politica industrial ¢ estabelecer as metas. As
principais criticas sdo direcionadas para os setores que foram escolhidos, rotulados de
“escolha de campedes”. Nos dizeres de Johnson (in SUZIGAN e FURTADO, 2006), essa
visdo ¢ equivocada, pois este defende que as politicas industriais sdo “esforcos cooperativos
dos setores publico e privado para entender a natureza da mudanga tecnoldgica e antecipar
seus provaveis efeitos economicos”.

Quando se trata de metas (targeting), Johnson (in SUZIGAN e FURTADO, 2006)
esclarece que:

O governo ndo toma essas decisdes, mas as ratifica e apoia. A politica industrial
torna-se um meio de avaliar sua significacdo econdmica e cientifica. Targeting,
portanto, ndo significa a promocdo de tecnologias que provavelmente ndo se
desenvolveriam sem apoio; significa, isto sim, ajudar essas tecnologias a alcancar
rapidamente as necessarias economias de escala e a eficiéncia industrial sem as
quais elas nunca se tornariam internacionalmente competitivas.

Para a analise da politica industrial, sdo utilizadas 3 correntes:
1. pela Otica das Falhas de Mercado;
2. pela Otica Desenvolvimentista e
3. pela Otica da Competéncia para Inovar.

Pela otica das falhas de mercado, o estado intervém na economia buscando sanar as
possiveis falhas que podem vir a existir, como estruturas de mercados ou condutas nao
competitivas (oligopolios e monopdlios), externalidades, bens publicos, entre outras.

A otica desenvolvimentista compreende a atuagdo do Estado como um elemento ativo,
€ nao apenas corretivo, como na otica das falhas de mercado. A interven¢do nesta Otica ¢ a
nog¢do de apoio a industria nascente, a premissa ¢ que a industria que esta se constituindo em
um determinado pais, terd custos mais elevados do que as outras industrias ja constituidas em
outros paises. Portanto, caso o estado ndo faga a intervencao, havera uma perpetuaciao de uma
determinada divisdo internacional do trabalho.

A politica industrial pela 6tica da competéncia para inovar destaca as relagdes entre o
mercado, as estratégias e as inovagoes tecnoldgicas. Esta Otica ressalta que ndo so6 as empresas
sdo influenciadas pela estrutura do mercado, mas também as estratégias da empresa podem
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influenciar a estrutura, sendo necessario nesse caso um ritmo elevado de mudancga
tecnoldgica. Portanto, por esta Otica, o estado deve estimular as empresas a desenvolverem
novas capacitagoes. “Assim, o que os economistas ortodoxos chamam de falhas de mercado,
na verdade, constituem a for¢a do crescimento e da mudanga estrutural do capitalismo, que
podem e devem ser induzidas mediante regimes especificos de regulacdo e incentivos”
(FERRAZ, PAULA E KUPFER in KUPFER E HASENCLEVER, 2002).

A politica industrial adotada pelo estado pode variar de acordo com o alvo
pretendido.Os alvos prioritarios podem ser dois: as politicas horizontais e verticais.

Ao relatar sobre politica industrial horizontal, tem-se como exemplo no Brasil o inicio
dos anos 90, em que o governo brasileiro deixava transparecer a tendéncia predominante
desta, em relacdo as verticais ou setoriais (BONELLI; VEIGA; e BRITO. 1997). Segundo os
autores supracitados, essa defini¢do de politica horizontal,

[...] se por um lado poderia indicar uma medida potencialmente horizontal, por outro
sugeria a necessidade de se criarem instancias de negociagdo que significassem,
essencialmente, a possibilidade de voltar a identificar "ganhadores" e "perdedores"

na concessao de incentivos por parte do Estado — o que nao foi facil no contexto da
época.

Portanto, mesmo que a politica a principio demonstrasse total abrangéncia da
economia, era necessario a existéncia de uma cdmara ou grupos executivos, que
determinariam quais setores deveriam receber as benesses provenientes da politica industrial
adotada.

3.2 POLITICA INDUSTRIAL BRASILEIRA

O Brasil mais recentemente, também apresenta o seu plano de Politica Industrial,
Tecnoldgica e de Comércio Exterior (PITCE), que foi lancado em 31 de margo de 2004. Este
plano de politica industrial tem como objetivo o aumento da eficiéncia da estrutura produtiva,
aumento da capacidade de inovagdo das empresas brasileiras e expansdo das exportagdes.

O PITCE esta dividido em 3 planos:
1. Linhas de ac¢des horizontais:
a. Inovacao e desenvolvimento tecnoldgico;
b. Inser¢do externas;
c. Modernizagao Industrial
d. Ambiente Institucional / aumento da capacidade produtiva.
2. Opcoes Estratégicas:
a. Semicondutores;
b. Software;
c. Bens de capital;
d. Farmacos e medicamentos.
3. Atividades portadoras de futuro
a. Biotecnologia
b. Nanotecnologia
c. Biomassa / energias renovaveis

Ao observar os 3 planos da PITCE, tem-se a impressdo da mesma ser voltada
exclusivamente para as grandes empresas, porém, Noronha e Turchi (2005) elucidam que os
Arranjos Produtivos Locais (APL) também estdo contidos nela, ao relatarem que:

A inclus@o de micro e pequenos empreendimentos no desenho da atual Politica

Industrial, Tecnoldgica e de Comercio Exterior (PITCE) vem ocorrendo por meio de
esforcos de promogao da competitividade desses empreendimentos em forma de
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arranjos produtivos. Tal concepc¢do de politica ¢ bastante recente no cenario da
politica industrial nacional. [...] A politica industrial atual mantém a preocupagao do
fortalecimento de cadeias produtivas e introduziu novas diretrizes, tais como a
énfase na inovacgdo tecnoldgica, estimulos a Parcerias Publico-Privadas e, mais
recentemente, a integracdo de acdes federais, estaduais e locais na promocao de
pequenos empreendimentos em Arranjos Produtivos Locais.

Dentro do plano de opgdes estratégicas estd a inclusdo digital, que visa aumentar o
numero de computadores nos domicilios brasileiros. Esse programa recebeu o nome
inicialmente de PC conectado, que posteriormente foi alterado para Computador Para Todos.

3.2.1 ALTERACOES PROMOVIDAS PELA MP DO BEM

Visando atingir o objetivo da inclusdo digital, o governo publicou a MP n° 255,
conhecida como a “MP do Bem”, que apds aprovada se tornou a Lei 11.196/2005. Nesta lei, o
governo torna zero a aliquota para o PIS e COFINS sobre a venda de computadores no varejo.

Esse beneficio tributario reduziu de imediato o preco de venda em 9,25% (PIS: 7,6% e
COFINS: 1,65%), e veio ao encontro do desejo dos brasileiros que pretendiam adquirir um
computador, porém ndo conseguiam, dado o alto preco.

Desta maneira, nos ultimos anos, o setor de informatica ganha mais representatividade
perante a economia nacional. Deve-se isso ao sucesso dos computadores na atualidade,
tornando-se facilitadores e agilizadores do processo de registro e difusdo de informagdes e
conhecimentos.

3.3 SETOR DE INFORMATICA

Para verificar o aumento de demanda no setor de informatica deve-se observar o
faturamento do setor, por este ser considerado um dos melhores termometros de qualquer
atividade. Na tabela e grafico abaixo se pode notar o aumento crescente ano a ano, € um
aumento nos anos da emissdo da M.P. do bem e no seu ano seguinte, por volta de 17%
(valores constantes) em 2005 e 2006, sendo superior ao desempenho do ano anterior a
emissao da M.P. do bem que estava em 10% de crescimento. Em 2007, nota-se que o mercado
comeca a estabilizar, e deixa de haver vultosos crescimentos como houve nos anos anteriores.

Tabela 1 — Faturamento do Setor de Informatica de 2003 a 2007.

Faturamento Faturamento
Ano (R$ milhdes valores (R$ milhdes valores
correntes) constantes)
s 2003 16.701 21.232
% 2004 20.624 23.383
§ 2005 24.437 27.368
§ 2006 29.418 31.742
LE 2007 31.441 31.441
o 2003 x 2002 25% 16%
§ 3 2004 x 2003 23% 10%
£ £ 2005 x 2004 18% 17%
2 S 2006 x 2005 20% 16%
S 2007 x 2006 7% -1%
Fonte: Elaborado com dados da Associacdo Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica (ABINEE).
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Grafico 1 — Faturamento do Setor de Informatica de 2003 a 2007.
Fonte: Elaborado com dados da Associagdo Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica (ABINEE).

Todas as medidas tomadas pelo Estado, para a execucao da politica industrial, geraram
um aumento na demanda por computadores para residéncias, visto que o foco da MP do bem
era para computadores destinados a venda no varejo, fazendo com que as lojas aumentassem
suas compras € consequentemente, as industrias nacionais (como a positivo) fabricassem e
vendessem mais computadores, para atender esta demanda.

O aumento do faturamento gerou um aumento nas importagdes de matéria prima,
devido a grande parte dos componentes utilizados nos computadores serem importados. Nota-
se na tabela abaixo que o setor teve aumentos representativos em todos os anos,
principalmente no ano de emissdo da M.P. do bem e nos anos posteriores, chegando a obter
42% de aumento de importagdo em 2007 em relacdo ao ano anterior. Destarte, € perceptivel o
aumento na demanda por matérias primas importadas, como um efeito diretamente
proporcional ao aumento na demanda por computadores.

Tabela 2 — Componentes para Informatica Importados de 2003 a 2007 (em US$ milhdes).

2003 2004 2005 2006 2007
Importagdo (em US$ milhoes) 879 1.170 1.598 2.178 3.089
Aumento Percentual em Relagcdo ao Ano Anterior | 1% 33% 37% 36% 42%

Fonte: Elaborado com dados da Associacdo Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica (ABINEE).
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Grafico 2 — Componentes para Informatica Importados de 2003 a 2007 (em USS$ milhdes)..
Fonte: Elaborado com dados da Associacdo Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica (ABINEE).

Analisando a demanda por computadores no Brasil, nota-se o aumento que houve nos
ultimos 3 anos. Em 2005, ano de implementagdo da M.P. do Bem, houve um aumento nas
vendas de 38% em relagdo ao ano anterior, em 2006 ocorreu um aumento de 46% e em 2007
de 21%. Nota-se também que com a reducdo dos pregos dos computadores (desktop e
notebook) houve uma fuga dos consumidores do desktop (computadores fixos, com monitores
separados da CPU) em direcao ao notebook (computadores portateis), chegando em 2007 a
atingir 24% do total de computadores vendidos, ou seja, a cada 4 computadores vendidos, 1
era um notebook.

Tabela 3 - Mercado de Computadores no Brasil de 2003 a 2007 (em mil unid.)

VENDAS 2003 2004 2005 2006 2007
MERCADO TOTAL 3200 4074 5635 8225 9983
Desktops n.d. 3880 5322 7550 8071
Notebooks n.d. 194 313 675 1912
Mercado Oficial 960 1100 2135 4380 6486
Mercado Nao Oficial 2240 2974 3500 3845 3497

Fonte: Elaborado com dados da Associacdo Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica (ABINEE).

4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 ANALISE DO CRESCIMENTO DAS VENDAS
Com a implantagdo da Politica Industrial em 2004, e com a utilizacdo das ferramentas
governamentais, como a isen¢ao de impostos para o setor em 2005, através da MP do Bem, ¢

visualmente perceptivel o aumento das vendas de computadores nos anos de 2005, 2006 e
2007.

A tabela 4 demonstra as vendas da empresa desde o ano de 2000, e pode-se observar
com mais facilidade no grafico, o aumento significativo a partir de 2005, nas vendas da
Positivo Informéatica. As receitas da tabela abaixo foram corrigidas pelo indice IGP-DI (FGV)
para que possam ser comparadas.
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O aumento acentuado ¢ facilmente visualizado a partir de 2005, que ¢ quando surge a

M.P. do bem. Desde entdo, a empresa teve em 2006 ¢ 2007 aumentos constantes na receita
bruta. Em 2006 a receita bruta aumentou 79% em relagdo ao ano anterior, e em 2007
aumentou 43% em relacao a 2006 (valores constantes).

O aumento das vendas teve como uma de suas causas o menor custo do computador,

como pode-se notar o custo médio do PC em 2000 era de mais de 4 mil reais, bem diferente
dos de R$ 1505,65, realizado em 2007. Com os PC’s mais baratos, a populacdo passa a
adquirir mais este bem, e com isso, alavancam-se as vendas do setor.

Tabela 4 — Receita Bruta e Computadores Vendidos da Positivo Informatica de 2000 a 2007.

Ano Receita Receita Bruta | Crescimento | Crescimento n’de Preco
Bruta de de Hardware das Vendas | médio das PC’s Médio do
Hardware | (em R$ Milhoes Positivo vendas do | Vendidos PC*
(em R$ valores (Valores setor (em mil) (em RS)
Milhoes — constantes) constantes (em %)
valores em %)
correntes)
2000 79,5 | 151,86 19,5 4.076,92
2001 105,4 | 182,36 20,1 4,4 |244 4.319,67
2002 165,2 | 226,11 24,0 -6 | 31,5 5.244.,44
2003 112,1 | 142,51 -37,0 -16,3 | 21,5 5.213,95
2004 265,7 | 301,24 111,4 2,31101,3 2.622,90
2005 731,7 | 819,47 172,0 413794 1.928,57
2006 1355,8 | 1.462,89 78,5 7,6 | 834,7 1.624,30
2007 2091,5 | 2.091,50 43,0 7,3 | 1.389,1 1.505,65

Fonte: Elaborado pelos autores com dados do relatério anual da Positivo Informatica.

*Preco Corrente Dividido por n° de PC’s Vendidos
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Grafico 3 — Receita Bruta e Computadores Vendidos da Positivo Informatica de 2000 a 2007.

Fonte: Elaborado pelos autores com dados do relatério anual da Positivo Informatica.
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Grafico 4 — Crescimento das Vendas da Positivo comparada com a Média do Setor.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados do relatério anual da Positivo Informatica.

Quando comparado com o crescimento das vendas do setor, a Positivo Informatica
demonstra também um crescimento bem superior a média do mercado da Industria Digital.
No ano de 2007, os indices de crescimento das vendas da positivo comegam a normalizar-se e
se aproximam da média do mercado.

Com o aumento nas vendas, ¢ natural que a importagdo de matérias primas
aumentasse, e por conta disso a Positivo Informatica que em 2006 ocupava o quinto lugar no
ranking das empresas importadoras de produtos do estado do Parana, com um valor de US$
184.990.060 (crescimento de 139% em relagdo a 2005), passa em 2007 para o quarto lugar,
importando US$ 352.337.734, aumentando 90% em relagao a 2006.
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Grafico 5 — Importac¢des da Positivo Informatica de 2003 a 2007.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados do Ministério do desenvolvimento Industria e Comércio Exterior
(MDIC)
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4.2 ANALISE DA EVOLUCAO ECONOMICA E FINANCEIRA

Primeiramente, se faz necessario definir que indice “¢ a relagdo entre contas ou grupo
de contas das Demonstragoes Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da
situacdo econdmica ou financeira de uma empresa” (MATARAZZO, 2003).

Os indices fornecem uma ampla visdo da situagdo econdémica ou financeira da
empresa, eles permitem ao analista obter informagdes a partir das demonstragdes contdbeis.

O numero de indices a ser utilizado varia de acordo com a finalidade da analise, se o
objetivo for a concessdo de créditos de um fornecedor a um cliente, os indices de
rentabilidade e liquidez serdo de grande valia, porém, se o interesse for adquirir a empresa, a
utilizagdo de outros indices também sera necessaria.

Para finalidades desta pesquisa decidiu-se utilizar os indices de rentabilidade ou
resultado e o0 método DuPont, para verificar o desempenho da empresa.

4.2.1 INDICES DE RENTABILIDADE OU RESULTADO
Giro do Ativo

O Giro do Ativo, também conhecido como produtividade, significa a eficiéncia com
que a empresa utiliza seus ativos, com o objetivo de gerar vendas. Quanto mais o ativo gerar
em vendas reais, mais eficiente esta a gestao dos ativos (MARION, 2006).

O giro do Ativo da Positivo Informética foi aumentando com o passar dos anos.
Percebe-se que foi muito superior no ano de implantagdo e anos seguintes a implementacao da
MP do bem, quando este indice permeou os valores entre 1,68 e 1,86, bem diferente dos anos
anteriores, quando estavam entre 1,34 ¢ 1,24.

Tabela 5 — indices do Giro do Ativo de 2003 a 2007.

Indice 2007 2006 2005 2004 2003

Giro do Ativo 1,68 1,77 1,86 1,34 1,24

Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Margem das Vendas ou Margem Liquida

Compara o lucro liquido em relagdo as vendas liquidas do periodo, fornecendo o
percentual de lucro que a empresa estd obtendo em relacdo ao seu faturamento (SILVA,
2001). Este indice permite verificar qual o percentual do faturamento liquido que se tornou
lucro na empresa.

Na Figura 5 pode-se notar que o indice de margem liquida melhorou a partir do ano de
2005, quando atingiu o valor de 3,13, apos dois anos de valores negativos. Manteve-se
positivo nos anos seguintes, alcancando o valor de 4,14 no ano de 2007.

Tabela 6 — Indices de Margem Liquida de 2003 a 2007.

Indice 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003
Margem das Vendas ou margem liquida 4,14 2,02 3,13 |(3,93) | (3,67)
Indice médio da Industria Digital 2,5 3,6 2,8 2,6 2,4

Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Ao compararmos os indices da Positivo Informatica com os do setor, nota-se que o
mercado digital manteve-se com crescimento estavel, apenas experimentando um pico de
aumento no ano de 2006, quando atinge 3,6%. No restante dos anos permanece entre 2,4 e
2,8. A positivo até a implementagdo da M.P. do Bem mantinha indices negativos e a partir de
2005 nao so6 atinge um indice positivo, mas supera o indice médio do mercado da industria
digital.
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Gréfico 6 — Indice de Margem Liquida de 2003 a 2007.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Rentabilidade do Patriménio Liquido

Nos dizeres de Matarazzo (2006) “a verificagdo pura e simples do valor do lucro
liquido de uma empresa ndo ¢é esclarecedora. E preciso comparar esse valor com o Capital
Proprio investido”.

Assim, se faz necessario a comparagdo entre o lucro liquido do periodo e o capital
investido na empresa, obtendo-se assim o indice de rentabilidade do Patrimonio Liquido (PL).

Tabela 7 — Indices de Rentabilidade do Patrimonio Liquido de 2003 a 2007.

Indice 2007 | 2006 | 2005 | 2004 2003
Rentabilidade do Patrimbnio Liquido 15,05 [9,13 [ 19,61 | (24,81) | (32,51)
Indice médio da Industria Digital 8,4 10,6 | 8,5 9,7 6,1

Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Como pode-se notar na tabela 7, o indice aumenta bruscamente a partir de 2005, e se
mantém positivo, diferentemente dos anos antecessores a 2005, quando o indice era
negativo.Verifica-se também que o indice da positivo supera o indice médio do mercado nos
anos de 2005 e 2007, sendo que em 2006 foi apenas 13% inferior, porém, ainda assim sendo
positivo. A partir de 2005 a rentabilidade do PL da empresa passa a ser positiva, abandonando
os indices negativos que até entdo vigoravam, como se pode observar com maior clareza no
grafico 7.
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Grafico 7 — Indice de Margem Liquida de 2003 a 2007.

Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

4.2.2 ANALISE PELO METODO DUPONT

O sistema DuPont tem sido usado por administradores financeiros como uma estrutura
alternativa para analisar as demonstragdes contabeis e avaliar a situagdo financeira da
empresa. Ele une a Demonstra¢do do Resultado do Exercicio (DRE) e o Balango Patrimonial
(BP) em duas medidas-sinteses da lucratividade: a taxa de retorno sobre o ativo total (ROA) e
a taxa de retorno sobre o patriménio liquido (ROE) (GITMAN, 1997). Na figura 7, podemos

visualizar a féormula de calculo do método DuPont.

Lucro

=%

Margem

B

Taxa de
Retorno s/ o
Ativo Total

Giro do Ativo |

Taxa de
Retorno sobre
PL (ROE)

Multiplicador
de Alav.
Financeira

P [ Exgvel |
+ | PE + PL=AT
PL H
| PL

Figura 1 — Sistema DuPont
Fonte: Adaptado de Gitman (1997, p. 126)
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Quando aplicado o método DuPont nas demonstracdes da Positivo Informatica,
obtém-se os resultados dispostos na tabela 8.

Tabela 8 — indice Método DuPont

Taxa de Retorno Sobre PL - ROE | -2297 2006 2005 2004 2003

19,39 | 10,14 | 18,46 |(24,86) | (20,82)

Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Taxa de Retorno Sobre PL - ROE
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F (20,00 82)
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‘+ Taxa de Retorno Sobre PL - ROE ‘

Grafico 8 — Grafico do Método DuPont de 2003 a 2007
Fonte: Elaborado pelos autores com dados dos demonstrativos contabeis da Positivo Informatica.

Pela aplicacdo do método DuPont, pode-se verificar que a partir de 2005 a empresa
passa a ter um indice positivo, sendo assim, ela passa a trazer um retorno positivo para a
empresa e consequentemente para o investidor.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O setor de informatica no Brasil vem crescendo avassaladoramente nos ltimos anos.
O mercado brasileiro mostra-se receptivo aos produtos produzidos nacionalmente,
principalmente por estarem com pregos mais acessiveis do que outrora. Nesse panorama, a
situagcdo contempla efeitos positivos para o consumidor, que passa a ter um acesso facilitado a
tecnologia (devido a redugdo do prego) e aumenta o acesso a divulgacdo de conhecimento e
informacao. Inclusive resultando em um fator positivo para o comércio, através do aumento
das vendas.

A presente pesquisa explorou um dos planos incluidos nas politicas industriais
seguidas no pais. Foi analisado somente o segmento de informatica e os beneficios que esse
obteve a partir da emissdao da MP do bem e influenciou as empresas deste segmento, tendo
como referéncia a Positivo Informatica.

Apo6s as analises pode-se verificar que a MP do bem influenciou positivamente o
resultado da empresa estudada. Desde a vigéncia da MP do bem as vendas de computador no
varejo aumentaram de forma exorbitante e contribuiram para a melhora dos resultados da
empresa estudada, que tem como foco principal de sua atuagdo no Brasil a venda de
computadores a lojas de varejo.

Todos os indices analisados neste trabalho demonstraram melhora significante a partir
de 2005, e se mantiveram crescentes nos anos seguintes. Os indices de rentabilidade do
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patrimonio liquido, margem liquida e do método DuPont, que vinham negativos até 2004, a
partir de 2005 ficam positivos e superam a média das empresas do mercado digital.

Nao se pode deixar de salientar que houve uma condi¢ao favoravel do mercado
também, que principalmente com a queda consideravel da cotagdo do ddlar nos ultimos 3
anos, principalmente no ano de 2007, favoreceu os resultados positivos.

Os resultados dessa pesquisa ndo podem ser generalizados, dado o seu grau de
especificidade, uma vez que foi aplicado somente a uma empresa do setor e foi analisado
somente um dos pontos do plano de politica industrial. Mas, apesar dessa ressalva, ¢ possivel
afirmar que a interven¢do do estado, através de uma politica industrial ativa, alterou a
dindmica de mercado e contribuiu para a melhoria do desempenho das empresas do setor.

Novas pesquisas poderdo surgir para detectar se houve mudanca no desempenho de
outros setores da area de informdtica, como prestacao de servicos ou venda de pegas.
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