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RESUMO

O objetivo geral deste artigo foi realizar a andlise da relacdo entre as estratégias
financeiras adotadas pelas principais empresas brasileiras que operam no segmento de locagao
de veiculos. Para isso, investigam-se através do referencial tedrico quais sdo as estratégias
financeiras que os gestores devem buscar para o financiamento das atividades das
organizacdes, buscando ajustar a estrutura 6tima de capital além de empregar os recursos
disponiveis na organizagdo da melhor forma possivel, buscando sempre a maximizacdo da
riqueza dos proprietdrios, desde que ndo comprometa a rentabilidade e longevidade da
organizacao.

ABSTRACT

The general objective of this article was to verify the analysis of the relationship
between financial strategies adopted by major Brazilian companies operating in the car rental
segment. For this, It investigates through the theoretical framework what are the financial
strategies that managers should seek to finance the activities of organizations, seeking to
adjust the optimal capital structure in addition to employ the available resources in the
organization in the best way, always striving for wealth maximization the owners, provided
they do not compromise the profitability and longevity of the organization.

Palavras — chave: estratégia financeira; indicadores de desempenho; criacao de valor; ciclo
operacional.

1. INTRODUCAO

Com o crescimento da competitividade, da abertura de mercado, assim como a
dindmica dos negdcios ostentada pela globalizacdo da economia tem se verificado o aumento
da necessidade de medidas que melhor evidenciem as estratégias financeiras e o desempenho
das empresas. Para tanto, “[...]Jas empresa vém redescobrindo indicadores tradicionais no
campo de finangas, porém formulados de maneira bastante moderna e sofisticada e
disseminando seu uso de forma globalizada” (ASSAF NETO, 2002, p. 206).

Seguindo a linha de raciocinio, apresentada por Assaf Neto (2002) os usudrios da
informacdo contdbil normalmente utilizam indicadores de desempenho que, segundo
Padoveze (1996), se referem a nimeros que auxiliam no processo de entendimento da
situac@o da empresa, objetivando detectar a tendéncia dos acontecimentos dando subsidios
que enfatizam os esforcos nas dire¢des do modelo decisério de cada usudrio. Na situagcdo
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deste trabalho, os indicadores serdao analisados do ponto de vista da gestdo financeira alinhado
as decisoes estratégicas das organizacdes do estudo de caso.

O presente artigo visa confrontar a andlise tedrica do ponto de vista de estratégias
financeiras aplicadas nas organizacdes e seus indicadores de andlise com as estratégias
adotadas por empresas do segmento de locacdo de automéveis. Como objeto de estudo foram
selecionadas duas empresas de capital aberto, Companhia de Locagdao das Américas, ou
simplesmente Locamérica e Localiza Rent a Car S.A., cuja demonstracdes financeiras foram
extraidas do banco de dados da Comissdao de Valores Imobilidrios — CVM. Além da pesquisa
nas demonstragdes financeiras foram realizadas pesquisas paralelas das organizacdes, onde foi
possivel obter um melhor entendimento de seus respectivos posicionamentos estratégicos e
financeiros dentro do mercado.

2. REFERENCIAL TEORICO

A fim de aprofundar o estudo das estratégias financeiras adotadas pelas empresas
brasileiras, foram escolhidos alguns autores com o objetivo de desenvolver uma visdo macro
do tema, evidenciando a sua complexidade.

2.1 Estratégia Financeira

Direcionando o conceito de estratégia para a drea financeira, os autores Souza &
Menezes (1997) afirmam que estabelecer estratégias é definir os objetivos institucionais € 0s
avangos funcionais que se pretende alcancgar, bem como os diferentes niveis de prioridade que
serdo estabelecidos dentro da empresa. Ou seja, definir os procedimentos que serdao adotados
para atingir os resultados esperados, fazendo com que o planejamento financeiro de curto
prazo se torne um elemento imprescindivel para a definicdo e a viabilizacdo de estratégias.

Ainda de acordo com 0s mesmos autores, ao se tratar da estratégia financeira com
enfoque no crescimento de uma empresa, ocorre a necessidade de dedicar atencdo aos
aspectos de risco e de retorno. Sendo necessario considerar a estratégia geral de aplicacdo de
capital, tipo de negdcio, grau de crescimento pretendido, medidas de impacto que o nivel de
crescimento exigird da drea financeira, principalmente no quesito das necessidades de capital
de giro e da estrutura de capital.

Para Ross et al. (1995) as decisdes financeiras de longo prazo sdo definidas como
sendo aquelas referentes ao orcamento de capital, politica de dividendos e estrutura de capital.
Ja as decisodes de curto prazo sdo relativas aos ativos e passivos circulantes, exercendo, em sua
maioria, impacto sobre a empresa no prazo de um ano.

Para Bender e Ward (2009) a estratégia financeira possui dois componentes principais:

a) A captacdo dos fundos necessdrios por uma organizacdo da maneira
mais apropriada possivel; e

b) A gestao do emprego destes fundos dentro da prépria organizagao.

De acordo com os autores, se a andlise partir de uma visdo em que o processo de
investimento tem duas etapas:



convibra 2015

WWW.CONVIBRA.ORG
Business Conference

1- Acionistas investem na organizagao;
2- A organizagao investe no portfélio de projetos.

A estratégia financeira corporativa teria como objetivo maximizar o valor do
investimento dos acionistas, ou seja, criar valor para estes investidores.

Ainda segundo os autores, as estratégias financeiras podem ser dividas em dois
momentos: a) A estratégia de obtencdo de recursos; e b) A estratégia de alocacio de recursos.
Sendo que a primeira consiste em buscar a obtencdo dos recursos necessdrios para oS
investimentos planejados. J4 a segunda visa a escolha, baseada nos propdsitos de longo prazo
da empresa, alocar recursos em investimentos, ou dreas especificas que maximizem os valores
dos shareholders de forma sustentavel (RENDER, WARD, 2009).

Bender e Ward (2009) ainda afirmam que, uma vez que o principal objetivo da
estratégia financeira sdo os aspectos financeiros das decisdes estratégicas, isso acarreta em
uma estreita relacdo entre os interesses dos acionistas com o mercado de capitais. Todavia,
uma boa estratégia financeira, segundo os autores, considera também outros stakeholders).

2.2 Criacao de Valor para o Acionista

Considerando que o objetivo de todo empreendimento € auferir lucro (Sanches, 1998),
tém-se entdo a necessidade de obtencao de uma ferramenta capaz de demonstrar se o
empreendimento estd sendo eficaz da maneira idealizada. Na pretensao de gerar lucro,
algumas empresas utilizam de estratégias eficazes e conseguem ser bem sucedidas, enquanto
outras ndo compartilham do mesmo sucesso.

De acordo com Render e Ward (2009), o principal objetivo da empresa é criar de
maneira duradoura e consistente valor para os acionistas. Para eles, um mercado perfeito ndo
possibilita a geragdo de valor para o acionista acima da taxa “de mercado”, considerando a
racionalidade dos agentes e a possibilidade de escolha e realocacio de recursos entre as firmas
que neste atuam. Os autores também afirmam que tal mercado penaliza companhias que
incorrem em custos de gerenciamento desnecessarios e que nao agregam valor.

As decisoes financeiras, para os autores Brasil & Brasil (1999), serdo refleidas na
criacdo de valor para os acionistas da empresa, agindo de forma direta sobre a taxa de
crescimento das vendas, a margem bruta operacional, nas variacdes das necessidades de
capital de giro e sobre o custo de capital. De maneira semelhante, estas decisdes sdo
condicionantes da eficdcia dos investimentos realizados em ativos fixos. Resulta disso que a
criacdo de valor na empresa ocorrerd em fun¢do dos fluxos de caixa gerados.

Para o Institute of Management Accountants (IMA, 2007), existem varias
possibilidades sobre como cada empresa perceber sua criacdo de valor para o acionista,
poremo Instituto acredita que o acionista deve ser o ponto focal de toda atividade econdmica
dentro da empresa, tendo como principal objetivo a maximizac¢do de valor para o acionista.
Mesmo mantendo este ponto central, as outras partes interessadas da empresa nao sao
deixadas de lado, pois empresas de criacoes de valor tomam decisdes que mantem um
equilibrio para todos os envolvidos. Assim a principal fun¢ao de um empresa que cria valor é
de: maximizar a riqueza dos acionistas sujeito a satisfacdo das partes interessadas restantes.

Ainda de acordo Render e Ward (2009) que “valor” em seu conceito mais amplo trata-
se de uma qualidade conferido a algo ou alguém, a criacdo de valor para o acionista pode ser



convibra 2015

WWW.CONVIBRA.ORG
Business Conference

entendida como o valor entregue aos acionistas devido a sua capacidade da gerencia para
crescer ganhos, dividendos e preco das acdes, ou seja, o valor do acionista € a soma de todas
as decisoes estratégicas que afetam a capacidade da empresa para aumentar a eficiéncia da
quantidade de fluxo de caixa livre ao longo do tempo. Ou seja, para eles quando a criagcdo de
valor para o acionista ocorre a partir da criacdo de uma vantagem competitiva sustentavel,
através de selecao e implementacao de uma estratégia competitiva adequada.

2.3 Fatores que afetam o Ciclo do Capital de Giro

Para Assaf Neto (2007), a administracdo do capital de giro envolve basicamente as
decisdes de compra e venda tomadas pela empresa, assim como as suas diversas atividades
operacionais e financeiras. Diante disso, o capital de giro corresponde essencialmente a uma
parcela do capital da empresa que € aplicada em seu ciclo operacional, sendo que essa parcela
de capital, caracteristicamente de curto prazo, assume formas diversas ao longo do processo
produtivo e de vendas.

A gestdo do capital de giro requer a defini¢do de dois importantes ciclos: o operacional
e o financeiro. De acordo com Ferreira (2005), o ciclo operacional pode ser entendido como o
periodo entre a compra das matérias-primas € 0 momento em que a empresa recebe o
pagamento pela venda dos produtos acabados. Em contrapartida, o ciclo financeiro pode ser
compreendido como o periodo de tempo no qual os recursos da empresa se encontram
comprometidos entre o pagamento de insumos e o recebimento de venda do produto acabado

Os autores Bender e Ward (2009) afirmam que, as decisdes de capital de giro estdo
diretamente relacionadas a estratégia da empresa, que incluem: (a) a necessidade de ter um
maior ou menor volume de estoques para um novo negdécio; (b) as sinergias criadas pela
reducdo do capital de giro total por meio de estratégias de verticalizacdo ou downsizing; (c)
termos de créditos para fornecedores e clientes, o que depende do poder da empresa dentro de
um dado setor; (d) os riscos dos ciclos de negdcios resultarem em excesso de estoques para
itens que nao sao mais desejaveis pelo mercado; e (e) as decisdes de vender para segmentos
com tradicionalmente pouco poder aquisitivo. Diante disso, devido aos custos de capital e de
oportunidade, o montante alocado — ou reservado — para o capital de giro deve ser o que
minimize os custos de capital e seja suficiente para suprir as necessidades da empresa. Porém,
sua ma administracdo acarreta ineficiéncias, sendo o Unico investimento da empresa no qual
nao se pode mensurar o retorno de forma clara.

2.4 Indicadores de desempenho mais utilizados

Bender e Ward (2009) destacam como um indicador de desempenho a relacdo entre
preco/retorno (P/E), que € a razdo entre o preco corrente para os retornos por acdo. Este € um
indicador de crescimento das expectativas do mercado sobre determinada agdo. Os autores
afirmam que as andlises do indice P/E acontecem da seguinte forma:

a) Um baixo valor do indice reflete uma baixa expectativa de crescimento da empresa,
haja vista que os investidores estardo dispostos a pagar baixo valor para a obtencdo de
determinado retorno.

b) Um valor elevado reflete boas expectativas de crescimento da empresa, impondo uma
necessidade de cumprimento destas para satisfazer os investidores. Eles também
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apresentam dois métodos de cdlculo de crescimento do indice P/E : a) Modelo de
crescimento do dividendo (Dividend growth mode — DGM); b) Steady State.

Além deste, existem uma série de outros indicadores de desempenho que sdo capazes de
demonstrar se uma empresa estd tendo sucesso nas suas estratégias financeiras, como:

1. EVA (Economic Value Added). Definido como o resultado apurado pela empresa que
ultrapassa a remuneracao minima exigida pelos proprietdrios de capital (credores e
acionistas).

2. ROE (Return on Equity). Entendido como a mensuracio do retorno sobre os recursos
aplicados pelos proprietdrios (acionistas), em uma empresa.

3. O ROA (Returnon Assets). Significa a taxa de retorno gerado pelas aplicagdes,
realizadas por uma empresa, em seus ativos.

4. EBTIDA € um importante indicador que representa potencial de geracdo de caixa
produzida pelos ativos genuinamente operacionais.

5. Margem EBITDA: € calculada pela relacdo entre o EBITDA e as receitas operacionais
liquidas, em determinado periodo de tempo.

6. Divida Liquida/EBTIDA. Apresenta o indice de cobertura da divida. Indica a razdo
entre o total da divida de curto e longo prazo excluida as disponibilidades e o
EBTIDA.

7. NCG (Necessidade de Capital de Giro). E calculada pela diferenca entre as contas
operacionais de curto prazo do ativo e as contas operacionais de curto prazo do
passivo.

Assaf Neto (2007) adverte que a utilizacdo de apenas um indicador pode ser viesado, ja
que nao possibilita a verificacdo de varios resultados ao mesmo tempo, ou seja, o ideal é que
seja feita uma combinagdo de indicadores, a fim de suprir a necessidade especifica do gestor
ou investidor.

2.5 Usuarios das informacoes

Em conformidade com o Instituto Brasileiro de Contadores - IBRACON (1992),
usudrio é “toda pessoa fisica ou juridica que tenha interesse na avaliagdo e do progresso de
determinada entidade, seja tal entidade empresa, ente de finalidades ndo lucrativas, ou mesmo
patrimonio familiar”.

Marion (2005) esclarece que os usudrios da Contabilidade sdo pessoas fisicas ou
juridicas, podendo ser classificados como usudrios internos (funcionarios, administradores,
diretores) ou externos (acionistas, fornecedores, institui¢des financeiras, governo). Para
Marion esses usudrios que utilizam das informagdes contdbeis possuem interesse na situagao
da Empresa e buscam na Contabilidade as suas respostas.

Para o FASB (Financial Accounting Standards Board), os acionistas, outros
investidores e os credores sdo os principais usudrios da contabilidade, prevalecendo que a
divulgacdo financeira deve ser util para a tomada de decisdes de investimento, concessao de
crédito e outras decisdes semelhantes.
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Iudicibus e Marion (2004) afirmam que, acima de qualquer previsao do que possa vir a
ser da Contabilidade, deve-se observar o desenvolvimento da sociedade de modo a atender as
necessidades dos usudrios com informacdes uteis para tomada de decisao.

Niyama e Silva (2008) apontam alguns beneficios que podem ser percebidos com o
advento da harmonizacdo contdbil. J4 que através desse processo, a divulgacdo das
informacdes deverd seguir um padrao de acordo com a norma estabelecida, fazendo com que
os usudrios tenham acesso as mesmas informagdes. Tal situagdo possibilita aos interessados a
andlise e comparagdo de dados entre as empresas, evitando, assim, a chamada “assimetria da
informacao”. Outro fator de considerdvel importancia € a possibilidade de reduzir ou eliminar
a incerteza do investidor mediante informacdes adequadas e confidveis ao analisar uma
empresa.

Segundo Missagia e Velter (2005):

E possivel afirmar que a finalidade (ou objetivo) da Contabilidade é
fornecer informacdes de cunho econdmico-administrativo aos mais
diversos usudrios. Estas informag¢des tornam possivel a avaliacdo da
situacdo econdmica e financeira e ddo subsidios para a tomada de
decisdes dentro da entidade. Sendo assim, por meio da Contabilidade,
o diretor de uma empresa reune condi¢des de avaliar os recursos a sua
disposi¢ao, se houve lucro ou prejuizo no periodo, determinar o custo
da produgdo etc. Por isso, essas informacdes devem ser as mais
amplas possiveis, evidenciando todos os aspectos relevantes, tanto
quantitativos quanto qualitativos, que possam interferir no patrimonio
das entidades. (MISSAGIA E VELTER, 2005, p.4).

3. METODOLOGIA

Vergara (2013) afirma que “ o leitor deve ser informado sobre o tipo de pesquisa que
serd realizada, sua conceituagdo e justificativa a luz da investigac@o especifica”. Diante disso,
serd exposta a seguir a metodologia utilizada na elaboragdo desta pesquisa.

Para a classificacdo da pesquisa, toma-se como base a taxionomia apresentada por
Vergara (2013) que a qualifica em relagdo a dois critérios: quanto aos fins e quanto aos meios.

Quanto aos fins a pesquisa foi descritiva, que de acordo com Vergara é uma pesquisa
que expde caracteristicas de determinado fendmeno, podendo também estabelecer correlagdes
entre varidveis, porém nao possui o compromisso de explicar os fendmenos que descreve.
Para o estudo em questdo foram analisadas as estratégias financeiras adotadas pelas
companhias brasileiras atuantes no segmento de locacido de veiculos das empresas de capital
aberto, Companhia de Locacdo das Américas e Localiza Rent a Car S.A e fazendo o registro
dos dados apurados.

Quanto aos meios a pesquisa foi bibliografica que de acordo com Vergara é o “estudo
sistematizado desenvolvido com base em material publicado em livros, revistas, jornais, redes
eletronicas, isto €, material acessivel ao publico em geral.”(VERGARA, 2013, p.43). Sendo
assim, para a fundamentagdo tedrica do trabalho foi realizada investiga¢do sobre os seguintes
assuntos: Estratégias Financeiras; Demonstracdoes Financeiras, além dos Indicadores de
Desempenho das organizacdes em anélise.
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Por fim, a pesquisa também foi classificada como de estudo de caso, observando o que
foi dito por Vergara “estudo de caso € a pesquisa sobre um determinado individuo, familia,
grupo ou comunidade que seja representativo do seu universo, para examinar aspectos
variados de sua vida” (VERGARA, 2013, p.43). Diante disso, foi elaborado um comparativo
da Companhia de Locag¢do das Américas em confronto com a Localiza Rent a Car S.A , com
o objetivo de examinar e descrever as estratégias financeiras adotadas por essas empresas.

De acordo com Vergara (2013), o universo da pesquisa define toda a populacdo e a
populacdo amostral, sendo populacdo o conjunto de elementos que possuem as caracteristicas
que serdo objeto de estudo. Com base nisto, ficou definido como universo da pesquisa as
Demonstracdes Financeiras, assim como os relatérios de administracdo das empresas
estudadas.

Ja a amostra é definida por Vergara (2013) como a parte do universo escolhida
segundo algum critério de representatividade. A amostra foi definida pelo critério de
tipicidade, que prevé a selecdo de elementos da populagdo-alvo que sejam considerados
representativos para o pesquisador, como é o caso das empresas Localiza e Locamerica que
possuem alta representatividade no segmento de Locagdo de Veiculos. O periodo de anédlise
do estudo foram os anos de 2012 e 2013.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Sobre a Locamerica

A empresa iniciou suas atividades em 1993, por meio da Locarvel, na regiao Sudeste,
no Estado de Minas Gerais, possuia 16 veiculos, e atendia basicamente clientes de pequeno e
médio portes. Em 1997, a empresa ja contava com 100 veiculos e sua carteira de clientes
passou a ser de uma locadora regional.

No periodo de 2000 a 2007, a companhia iniciou um processo de expansdo nacional,
por meio de crescimento organico e aquisicao de pequenas e médias empresas e de carteiras
de clientes corporativos, com a abertura de filiais nas cidades do Rio de Janeiro, Sao Paulo,
Curitiba, Vitéria, Fortaleza, Salvador, Cuiabd, Porto Alegre, Brasilia, Recife, Paraupebas e
Manaus. E em 2007, a Locamerica foi de fato constituida absorvendo no mesmo ano, por
meio de incorporacao, relevante parcela cindida das operacdes (incluindo os ativos e passivos)
da Locarvel dando inicio a marca “Locamerica”.

Em 2010, a empresa realizou duas emissdes publicas de debéntures, sendo a primeira
em 28 de junho de 2010, no valor de R$125,0 milhdes, e a segunda em 09 de dezembro de
2010, no valor de R$100,0 milhdes.

A Locamerica hoje é considerada especialista em loca¢do de frotas para empresas
possuindo em sua estrutura organizacional 30 filiais pelo Brasil e cerca de 30 mil veiculos.
Sua Clientela conta com mais de 350 clientes presentes em distintos setores da economia. Os
veiculos passam regularmente por manuten¢des preventivas € contam com assisténcia técnica
24 horas por dia.
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4.2 Sobre a Localiza

A Localiza foi fundada durante o periodo do primeiro choque do petréleo, e logo
decidiu se expandir adotando uma agressiva estratégia de aquisicdes de concorrentes. Essas
aquisicoes ocorreram em 11 capitais, principalmente no nordeste.

Com a crise da divida externa, em 1983, a Localiza adotou a estratégia de franchising,
interiorizando a atividade de aluguel de carros e fortalecendo a sua marca.

Em 1990 a Localiza adotou a estratégia de vender sua frota de seminovos diretamente
aos consumidores finais, reduzindo os custos de depreciacdo e gerando caixa para a renovagao
dos carros.

No ano de 1997 a empresa investiu na estratégia de capitalizacdo a e fez uma
operagao de private equity com o DLJ Merchant Banking, na qual um fundo adquiriu 33,3%
das agdes da empresa por US$ 50 milhdes. Nesse mesmo ano, adotou nova estratégia para
capitalizacdo e substituicdo de divida, lancando US$ 100 milhdes em Senior Notes no
mercado americano.

Em 23 de maio de 2005, a Localiza iniciou a oferta publica de acdes no Novo
Mercado da Bovespa, destinado as empresas com os mais elevados padrdes de governanca
corporativa. As a¢oes iniciaram a R$3,83.

Hoje a Localiza possui a maior rede de aluguel de carros da América Latina e estd
avaliada em cerca de U$3,6 bilhdes*.

4.3 Analise das Empresas

Na andlise da Locamérica, por meio do exame das demonstracdes contdbeis constata-
se que a empresa adota uma cultura de baixo custo, optando pela caracteristica de divida de
longo prazo, representada em 95%.

No que se referem ao primeiro aspecto as estratégias adotadas pelas empresas, ou
seja, as decisdes de investimentos, financiamentos e utilizagdo do lucro liquido, tanto a
Locamérica, quanto a Localiza possuem como principal objetivo de seus investimentos a
aquisicdo de novos veiculos para a operacdo de sua atividade principal, impactando
diretamente numa maior rentabilidade dos acionistas, visto que essa estratégia reduz despesas
com manutengdes e a depreciagdo da frota.

Quanto a obtengdo de recursos financeiros das empresas analisadas temos as seguintes
situacoes:

a) A empresa Localiza recebeu em 2013 a avaliacio AAA de risco de crédito, de
acordo com a Fitch e a Standard and Poor’s, concedendo acesso as taxas mais
atrativas do mercado nacional;

b) J4 a Locamerica obteve uma elevacdo do rating pela S&P para brA,
concedendo assim, acesso a novas fontes de financiamento.
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No que se refere a distribuicdo de lucros a Locamérica adota como politica de
distribui¢do de lucros de 25% sobre o lucro liquido apds a dedugdo da reserva legal. Essa

politica de distribuicdo também ¢ adotada pela Localiza, onde no mesmo ano distribuiu
R$250 milhdes em dividendos.

No tocante ao risco de liquidez, que também diz respeito as estratégias financeiras das
empresas, ambas possuem caixa para arcar com seus compromissos, notando-se que a
Locamérica possui caixa disponivel para cumprir com suas obrigacdes pelo periodo de 365
dias, e a Localiza de 4 anos.

Os indicadores utilizados pelas companhias analisadas para demonstrarem seus
desempenhos foi o indice EBITDA, como pode-se constatar nas figuras abaixo.

o locamerica

Demonstragdes financeiras em
31 de dezembro de 2013 ¢ 20012

EBITDA
EBITDA - R$ Milhdes 2012 2013 Var.
Lucro Liguido 3,7 16,2 335,9%
(-} Resultado Financeiro (80,9) (67,8) -16,29%
(-) Provisdo IR/CS 10,2 (3,2) n.a.
(-) Depreciacdo Total (79,1) (75,8) -4, 3%
EBIT DA 153,5 162,9 6, 290
Margem EBITDA 34,6% 30,1% -4,5 p.p.
Margem EBITDA s/ Rec. Locacdo 50, 5% 50,5% 0,0 p.p.

0O EBITDA consolidade foi de RS 1629 mulhdes em 2013, crescimento de 6.2% e
representando uma margem sobre receita liquida de locagdo de 50.5%, em linha com 2012.

EBITDA Consolidado - RS milhdes
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Figura 1 — EBTIDA da Empesa Locamérica



convibra 2015

WWW.CONVIBRA.ORG
Business Conference

2012 013

Lucro liquido 240,9 384.3
Depreciagao de carros e outros 4058 1644
Despesas financeiras liquidas 1387 1106
Imposto de renda e contribuigdo social 86,2 157,2
EBITDA 875.6 916,5

EBITDA consolidado — RS milhtes
916.5

8756
2013

2012

Slocaliza

Figura 2 — EBTIDA da Empresa Localiza

O EBITDA engloba todos os componentes operacionais e desta forma,
compreende grande parte das receitas auferidas e despesas incorridas, o que destaca a medida
em relacdo ao Lucro Liquido na visualizacdo do desempenho operacional do negdcio.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo apresentou os resultados de uma pesquisa que objetivou analisar as
estratégias financeiras adotadas pelas empresas brasileiras atuantes no segmento de locacio de
veiculos.

Para isso, foram selecionadas duas empresas de capital aberto, Companhia de Locacao
das Américas, mais conhecida como Locamérica, e a Localiza Rent a Car S.A. E com base
nestas empresas foram feitas andlises buscando identificar e compreender as estratégias
financeiras aplicadas nestas organizacoes, assim como seus indicadores de desempenhos.

A pesquisa que apresentou cardter explanatdrio e quantitativo utilizou como periodo
de analise os anos 2013 e 2012, a fim de obter um comparativo atual e que possa servir como
base para estudos futuros.

Foi necessdria a execucdo de estudos paralelos para obtencdo de um melhor
entendimento do posicionamento estratégico e financeiro das empresas analisadas dentro do
mercado.

Com essa andlise foi possivel constatar que no exercicio de 2013, em relacdo a 2012
houve uma evolugdo das empresas estudadas. Além disso, também verificou-se uma sinergia
com a missao e visdo dessas empresas, ou seja, evidenciando resultados de crescimento tanto
no que se diz respeito a faturamento, margem EBTIDA e resultado liquido.
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