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A pesquisa e a comparagao dos resultados financei-
ros das empresas do mercado de telecomunicagoes,
no ano fiscal de 2008, sdo um trabalho realizado pela
equipe da Plano Editorial, sob a supervisao técnica do
professor Japir de Mello Junior (Analise Financeira), da
Escola de Administragdo de Empresas da Fundacao
Getulio Vargas de Séo Paulo.

Na elaboragao do ranking, foram analisadas as de-
monstragoes financeiras contidas nos balangos do pe-
riodo, pelo critério da legislagdo societaria.

O Anuario Telecom compara as empresas pela evo-
lucdo de sua receita liquida, uma vez que as vendas
liquidas sédo o critério de avaliagdo mais adequado:
séo aquelas que, efetivamente, entram nos cofres das
empresas. Quando as empresas participantes ndo pu-
blicam balangos, nem informam a receita liquida, de-
duzimos 11% da receita bruta para obter a liquida (0
percentual de 11% representa, em média, as dedugdes
do faturamento bruto que resultam na receita liquida
de fabricantes e prestadores de servigos).

Foi mantido o critério das analises anteriores, com a
publicagao dos valores em dolar médio. Para corregao
das demonstragoes financeiras do exercicio fiscal de
2008, do ativo, do passivo, e dos resultados, os valores
foram convertidos em R$ mil e divididos pela média
anual do délar mensal médio (R$ 1,8123). O mesmo pro-
cedimento foi adotado para a transformacéo do lucro
liquido.

PRINCIPAIS INDICADORES:

1. Receita liquida em dolares: principal indicador
para classificagao das empresas. A conversao para dolar
foi efetuada segundo metodologia definida acima.

2. Crescimento real das vendas: ¢ a varia¢io real
do faturamento liquido da empresa, em relagao ao exer-
cicio anterior, convertido em dolar, em %.

3. Rentabilidade do patriménio: é o lucro liquido
do exercicio, dividido pelo patriménio liquido da em-
presa, em %.

4. Rentabilidade das vendas liquidas: é o lu-
cro liquido do exercicio, dividido pela receita liquida,
em %.

5. Liquidez corrente: é obtida dividindo-se 0 ativo
circulante pelo passivo circulante. Esse indicador mede
a capacidade da empresa de saldar seus compromissos
no curto prazo.

6. Endividamento sobre o patrimonio liquido:
¢ calculado dividindo-se o passivo total da empresa
(passivo circulante + passivo exigivel a longo prazo)
pelo patriménio liquido, em %. Indica a participagdo de
terceiros no total de recursos da empresa e ¢ um dos
indicadores de alavancagem financeira.

7. Endividamento financeiro sobre o ativo total:
& obtido por meio da divisdo dos empréstimos e finan-
ciamentos de curto e longo prazos pelo ativo total, em
%. Mostra a participagdo de empréstimos bancarios
nos recursos totais aplicados na empresa, sendo um
dos indicadores de risco financeiro.

8. Despesas financeiras sobre vendas: esse in-
dice é obtido dividindo-se as despesas financeiras li-
quidas pela receita liquida, em %. Indica o montante da
receita liquida consumida pelas despesas financeiras.

9. Retorno sobre investimento: é a relagio entre
o lucro e os ativos totais. Mede a eficiéncia da adminis-
tragao e o correspondente retorno sobre o investimento
da empresa.

10. Rentabilidade por funcionario: é o lucro li-
quido do exercicio dividido pelo numero de funciona-
rios (registrados e terceirizados) da empresa.
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A ESCOLHA DOS DESTAQUES E DAS MELHORES DE 2008

Os critérios para a escolha dos destaques e das empresas mais eficientes em cada segmento se baseiam nos

seguintes indices, e respectivos pesos:

Peso
1. Crescimento da receita liquida, em % 10
2. Rentabilidade sobre vendas, em % 30
3. Rentabilidade sobre o patriménio, em % 20
4, Liquidez Corrente 10
5. Endividamento sobre o ativo, em % (10)

Nos anos em que a variagao cambial for 10 pontos
percentuais superior a inflagdo, ndo sera considerado
o crescimento da receita liquida na cesta de pontos.

A aplicacéo desses indicadores é o fator de pon-
tuagao final para classificacdo das empresas fabrican-
tes de equipamentos, com excec¢do das empresas que
terceirizam mais de 50% da produgao, e de servigos
telefébnicos comutado fixo e moével.

Na classificagdo das empresas de desenvolvi-
mento de software e de servigos nao é considerada
a rentabilidade sobre o patrimoénio, pois entendemos
que o patriménio dessas empresas S840 0s recursos hu-
manos. Para essas empresas, a rentabilidade sobre o
patriménio foi substituida pela rentabilidade por fun-
cionario. Neste caso, o item tem peso 20.

Esse conceito é utilizado para medir a rentabili-
dade de empresas de servigos. Como nao possuem
ativos imobilizados significativos, essas empresas
dependem exclusivamente de seus funcionarios. Por-
tanto, a lucratividade por funcionério é um 6timo indi-
cador de rentabilidade. Consideramos o lucro liquido
em milhares de dolares.

A metodologia escolhida considera importantes
indicadores da saude econdmico-financeira de uma
empresa, como a rentabilidade e a capacidade de
saldar compromissos. Os pesos atribuidos procuram
ressaltar a lucratividade, principalmente a margem
existente sobre vendas. Uma empresa com vendas
crescentes, margem elevada sobre vendas, boa ren-
tabilidade sobre o patrimoénio, liquidez superior a 1,0,
nivel reduzido de endividamento e valor elevado de
lucro liquido por funcionéario é uma empresa sauda-
vel.

Para a escolha dos destaques foram utilizados os
seguintes critérios: informacgdes econdmico-finan-
ceiras com pelo menos dois indices, obtengao de, no
minimo, 20% da receita no segmento e, em 2008, um
faturamento liquido de pelo menos US$ 1,5 milh&o nos
segmentos de produtos e servigos (exceto operadoras
de telefonia fixa e movel). Para as distribuidoras e re-
vendedoras também foi considerado um faturamento
liquido de US$ 1,5 milh&o.

A Empresa do Ano é escolhida por esses critérios,
além de outros como estratégia empresarial, investi-
mentos, base instalada e produtividade.





