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captacgao de divida de curto prazo. Em meados dé BOdve uma tentativa de reestruturagao
palavras-chave da divida da empresa, mas o fato de a companhi@dsimar insustentabilidade também pode

Desempenho financeiro
Endividamento
Telecomunicagdes

ter influenciado na captacdo de recursos. Soma-sessa, as constantes quedas de
rentabilidade, instabilidade de governanca corporai constantes multas aplicadas a

Estrutura de Capital empresa e 0s processos judiciais enfrentados, tamdgravaram a saude financeira da
empresa.
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ABSTRACT

This study is based on the balance sheets and mstatements of Oi S.A.'s in the period from
2002 to 2016 to analyze the factors that led inigiadl recovery process. The indicators
suggest that financial situation of Oi S.A. is lyghfluenced by short-term debt. In mid-2016,
the company tried to restructure the company's ,debt as Oi S.A had no financial
sustainability, it may have negatively influencedfondraising. Thus, as constant income
declines, corporate governance instability, constémes imposed on the company and the
lawsuits faced, the company's financial healthagded.




1. |NTRODU(;AO as razdes para inadimpléncia, apesar do cresciraentolucao
do setor em que a empresa se encontra.

No Brasil, pais com dimensfes continentais, a
necessidade de integracdo de territérios e pesseafaz ~ p
necessaria e fundamental para o desenvolvimentwdetoo, 2. REVISAO BIBLIOGRAFICA
social e cultural. Nos dUltimos anos, o aumento aalep
aquisitivo juntamente com as mudancas tecnoldgicas, O atual cenario do mercado demonstra certo nivel de
fomentaram a ampliacdo e modernizacdo das redesc@s0s dependéncia das tecnologias da informacéo, convisstor de
utilizados nas decisdes de financiamento para fimvestos telecomunicacGes assume um papel de extrema relaygoe
provem de terceiros ou de autofinanciamento (dapitgprio). é garantir a troca de informacdes. A relevanciasemr de
Entender essa dindmica do financiamento no desdropg® telecomunicacBes estd na necessidade de seu uso na
curto ou longo prazo de uma empresa determina@mdia da infraestrutura em geral (transportes, redes edtyiagricultura,
decisdo e atratividade para investidores. Os iddies de educagdo, salde, setores governamentais e de ogd@om
atratividade, endividamento, e solvéncia mostransaéde as inovacdes tecnoldgicas decorrentes dos Ultimas, &riou-
financeira da empresa, buscando analisar a capiecittasaldar se a necessidade de investimentos do setor em novos
obrigacOes e de possivel inadimpléncia. (DA SILVAotab., dispositivos, infraestrutura, modernizacbes, ad#igs ou
2013). ampliacdo no atendimento da demanda. Um exemplo é a
SsAlbstituigéo do telefone fixo pelo mével, fazendomaue seja
imprescindivel a ampliacdo e investimentos em sedss de
atendimento. A demanda por acesso a internetppuarizacao
de bens tecnolégicos conteptops tabletse smartphonegria
oportunidades de investimentos no setor e contiiaua a
acessibilidade tecnoldgica na sociedade.

Para analise de desempenho econémico, a Oi
empresa de telecomunica¢cfes fundada em 2002, doihida
pela sua importancia nacional sendo a principavgaora de
telefonia fixa em todo territério brasileiro, excei estado de
Séo Paulo, com 12,9 milhdes de assinaturas segladhs do
websitecorporativo. Essa escolha é também justificadagdda
relevancia da empresa no setor, que nos ultimos ementa
constantes mudancas estruturais e de perfil d@iosucom o
aumento da tecnologia mével. No Brasil, as acesdemadas
pelo governo para garantir uma estrutura solida
telecomunicacfes para a economia, evidenciam aecgéncia

com o setor privado para a formacéo deste merdd@CELIN nome “Of". O Grupo Oi destacou-se por ser o mafesador

e BARCELOS, 2012). de servico de telefonia fixa na América Latina eBmnasil, até

Telecomunicagéo é classificada como a transmissd016. O grupo presta servigo de telefonia com sidhlade, as
emissdo e recepcao por diferentes meios, de simbolmidades do exército localizadas na fronteira sec®8rasil e
caracteres, sinais, escritos, imagens e sons ow @eigualquer opera o sistema de telecomunicagdes da estacdon@anta
natureza segundo Lei Geral de Telecomunicacoé&®a.1°. A Ferraz, na Antartica. Destaca-se também a grantieipacédo
necessidade de comunicacéo eficaz, oriunda da ardmld Oi S.A. no que diz respeito a arrecadacéo &itautecolhida
globalizagcéo, demanda investimentos constanteemasesas de 2013 a 2016 em torno de R$34 bilhdes a Unizdeegeracdo
de telecomunicagdes no Brasil e no mundo. O setor db empregos que até a data contabilizava cerca2aillpostos
telecomunicagbes em 2017 movimentou R$ 233 bilhdee, trabalho no Brasil. Sua importancia social éadatem
correspondente a 3,6 % do PIB anual, segundo a BRIASIL iniciativas como o “Oi Futuro” que trata de progtem
(2018). educacdo, sustentabilidade, cultura e esporte,pamn@ipacao
da administracdo do Plano Nacional de Banda LarBarsla
Larga nas Escolas. O Grupo Oi se responsabilizagmiracdo
de votos nas eleicGes em cerca de 13mil secddsralsj esta

A Oi S.A. insere-se nesse mercado como uma grande
protagonista. A empresa iniciou suas atividades@anestacao
& servicos em telefonia fixa e expandiu sua atupegiia 0s
servicos moveis, internet e TV, apos diversas riagbes até
tornar-se um conglomerado de empresas que operamoco

Vérias empresas foram criadas a partir da privgdiaa
da Telebras em 1998. Dentre estas, as companhiamadre

Norte e Brasil Telecom, sendo a Brasil Telecom awithp pela . . A
. . ' s presente em aproximadamente 5,5mil municipios d pam
Oi S.A. (antiga Telemar Norte) em 2008. Com 2 agas o namero de clientes em torno de 65milhdes e disgamilseus

Grupo Oi era o quarto maior listado na Bovespasipdando : : X ~
: . . servicos a diversas areas remotas que outras opasatfio se
a oportunidade de efetuar compra de ativos no iexter

(FEITOSA;SILVA e FIRMO, 2009). Em junho de 20160a Propuseram a investir (PLANO DE RECUPERAGAO
’ . ' N U JUDICIAL DO GRUPO Ol, 2017).

S.A. entrou com pedido de recuperacgéo judicialerigd pelo

Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Cajuthistado

do Rio de Janeiro. Tal pedido, considerado o naohistéria

brasileira até 0 momento, registrou cerca de RbilBBes em

dividas, e aproximadamente 55 mil credores envosvid

Em 2016 junto com as outras empresas do Grupo Oi, a
Oi S.A. entrou com pedido de recuperacéo judicaBrasil. A
atual situacdo financeira da empresa decorre @estis fatores,
dos quais destaca-se a quantidade significativ@rdeessos

Assim, o presente estudo embasado nos indicesjutficiais trabalhistas, fiscais e civeis, as muitdministrativas
endividamento, rentabilidade e liquidez, buscarefge quais aplicadas pela ANATEL, o extenso processo de cedoegsara
fatores determinaram a insolvéncia da Oi S.A. Odosda a entrada no mercado de telefonia mével unida abnie do
utilizados estéo disponiveis nos demonstrativamnfieiros dos mercado de telefonia fixa. Adicionalmente, a obyégada Oi
anos de 2002 a 2016 na pagina da CVM (Comisséaattges S.A. em realizar grandes investimentos em regigestas, com
Mobiliarios). No estudo se destaca a importanciaeetender baixa densidade demografica e populacdo com baixterp
os fatores de riscos presentes nas decisdes fir@ha®s aquisitivo, conforme contrato assinado em 1998ldndGerall
Gltimos anos da empresa em andlise e a necessidaifelicar de Metas de Universalizagcdo, também corroborou parau
desempenho da empresa ao longo dos anos.
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As altas taxas de juros cobradas na captacdo reetabilidade. Tais indices apresentam fatoresrrdatantes
recursos para a Oi S.A. e as outras empresas g @&ij os para analises de balancos (MATARAZZO, 1998).
custos com o servico de telefones publicos (comtenen
chamados de “orelhdes”) instalados em todo o Bf@sdeto no
estado de Sao Paulo) e finalmente a crise finaaceie grande
parte das empresas no Brasil enfrenta, tambémilzoingm
para o insucesso em suas atividades.

Ainda de acordo ludicibus (2009), o principal objet

do balanco é comparar o que ocorreu com a satateckira da

empresa no passado, para que possamos tomar dateséighes

para possiveis resultados futuros, sejam elesté&gitas ou

decisorios. Em sequéncia é considerado que toddscisbes
Lancamentos de novos planos de comunicactEsnadas ser8o realizadas com base nesse conjunto de

combos de produtos, reducéo de custos e despesdhasriana indicadores (BRUNI, 2014).

gualidade de servico e consequente reducdo do aesto

manutencdo corretiva foram algumas medidas ja ddsta que

trouxeram resultados para a empresa. A Oi S.Atsessaipela 3. METODOLOGIA

importancia social, infraestrutura e tamanho qwarelou ao

longo dos anos, e mesmo instavel tém olimits resultados em

medidas provisoriamente adotadas antes que o aadxedof

recuperacdo judicial fosse totalmente aceito peglastes

interessadas.

O estudo baseou-se em dados de demonstrativos
inanceiros do periodo de 2002 a 2016. Foi readizadoleta de
dados econdmico-financeiros do Grupo Oi, cujo ehpé
negociado na B3 (Bolsa de Valores de S&o Paulo). As

O Plano de Recuperagéo Judicial da Oi S.A. conta cinformacdes utilizadas estédo disponibilizadasvebsiteda B3
muitos acordos com seus credores no que diz resprtazos, e no websiteda Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).
taxas de juros e inicio da liquidacio de dividasnento de Perlin, Kirch, Vancin (2018) disponibilizaram porein do
capital para modernizagéo da sua infraestruturaleimentacdo softwareestatistico R, pelo pacote “GetDFPData” estes slado
de um novo plano de negdcios, reorganizacdo sdeietdda CVM desde o ano de 1997, facilitando seu usa pel
reestruturagdo na governanga corporativa e a oridedum comunidade académica. Sendo assim, este estuidowtileste
Conselho de Administragéo. recurso gratuito para acessar as séries tempeegssarias para

No caso da empresa em estudo, isso sera mdite 2 Pesquisa.

necessario nos préximos anos, ter]do em vista ag@@ptde Dentre os objetivos, buscou-se observar adversidaale
recursos externos para a empresa. E importanéealigue um comportamento financeiro da empresa. Para issizautibe
dos grandes desafios para a Oi S.A. no seu Planoirnt#ices econémico-financeiro, como os de liquidez,
Recuperacéo Judicial é a reestruturacéo de swadidé acordo endividamento e rentabilidade. Tais indices gerasultados
com a teoria ddrade off as empresas buscam um ponto 6timue possibilitam o entendimento das contas da esapeen

de endividamento considerando tanto o beneficiafisomo os relacdo a sua estratégia de administragdo e a@adwei©s dados
custos de dificuldades financeiras (BASTOS E NAKARW] utilizados nos célculos foram deflacionados de daazom
2009). IPCA (indice de pregos ao consumidor amplo), a €im
%psiderar a dindmica do valor ao longo do temge ®rna-los

Por se tratar de uma empresa brasileira gle CaPitetamente comparaveis. Para ludicibus (2009pmn#ise de
aberto, de acordo com Bastos e Nakamura(2009)p&aléo . ) ~
glangos por célculos de quocientes tém-se a vwmtag que,

Pecking Orderé a que normaimente explica o comportamenglvidindo se um valor pelo outro, os efeitos ddagho sdo
das decisdes de investimentos no Brasil, mas quaaidesale . or p ' S .
depurados, isto aplicado apenas aos indices fimaacéara

investimentos em empresa de capital aberto € @eidan analise do ativo imobilizado foi utilizada a vaéacpercentual
necessidade da simetria de informacées, sendo raliamhder 4o ativo imobilizado (t de i i ¢ Racp

um vasto conhecimento sobre as empresas em quest&e 0 ativo imobilizado (taxa de investimento).
investindo e se relacionando. O estudo de carater investigativo utiliza-se ddsrea
calculados pelos indices para identificar se hauescimento
positivo ou negativo da empresa, como 0 aumento
endividamento. Com estes célculos, pode-se obsesvascos

e oportunidades que a empresa disp6e em suas dnaBg
grupos dos indices utilizados nesse estudo s&oiddg,
endividamento (e estrutura) e rentabilidade. O fuatl
apresenta os indicadores de liquidez utilizados:

Ha diversas formas de se analisar a saude finandeir
empresas de capital aberto e para cada caso adatma
metodologia de andlise. Para investigar o compa@mémne
desempenho financeiro da Oi S.A. ao longo dos agos
necessario analisar os indices financeiros, quéergiam a
saude financeira da empresa e suas perspectivasrdado. Na
analise dos demonstrativos € possivel identifidesde seus
imobilizados,direitos e obrigagdes a curto e longo prazo e tog@adro 1 — Indicadores de Liquidez
sua estrutura patrimonial. Segundo Assaf Neto (RO©2 Indicador Formula
comparacdo dos dados entre si, e com outros decnliés _—
periodos proporciona uma perspectiva mais dinaneca) Liduidez corrente
esclarecedora a posicdo estatica das demonstregd&eis.
Tais demonstrativos tém grande importancia, modtrars seus | Liquidez seca  Ativo Circulante Estoques Despesas Antecipadas

Ativo Circulante
Passivo circulante

resultados e as proporgdes da empresa, embasaodolasio Passivo Circulante
de se a empresa tem ou ndo um potencial econénaic | Liquidez imediata Disponivel
permanecer no mercado (ASSAF NETO, 2007). Passivo Circulante

Os indices financeiros colaboram com o entendionent
da saude financeira, sendo estes liquidez, endnedéo e Na andlise dos resultados de liquidez compreende-se



1) Quando o indice resulta em um valor maior que érefg- E um indice de grande importancia no qual, quard@inmo
se que a empresa possui folga financeira e asstap&z de resultado, mais alta é a dependéncia financeir@ndpresa.
cumprir com suas obrigacdes financeiras. Utilizou-se também os indices calculados a paorgliocientes

2) Quando resulta em 1, é identificado que a empmsa entre passivo ndo circulante e ativo total, e epi@ssivo
recursos necessarios (e equivalentes) disponias galdar circulante e ativo total, estes por sua vez detalhaal o nivel
suas contas. divida proveniente de curto ou longo prazo.

3) Por fim, quando o resultado é inferior a 1, enteselgue
a empresa possui dificuldades financeiras de cariongo

praza Quadro 2 — Indicadores de endividamento
o o _ Indicador Férmula ‘

O grupo de indicadores de liquidez gera informacd . i . i i
importantes condizentes 2 folga financeira da esaprg ~ Dividatotal Passivo ndo circulante + Passivo Circulante
Conforme Assaf Neto e Lima (2014, p.240), os indicas de L0 izl
liquidez informam a situagdo das finangas num perig Dividade Curto Passivo Circulante
especifico da coleta de dados. Assim, pode-se aemsi que HEHY Ativo Total
tais resultados sdo alterados de acordo com aacas das | Divida de Longo Passivo ndo circulante
politicas de administracdo financeira da empresnds Prazo Ativo Total

necessaria uma apurada observacdo e gerenciamesto d

periodos dos valores calculados nos indices. o N -
No grupo de indicadores de rentabilidade utilizews

Na liquidez corrente, consideram-se apenas itens gdculos que envolvem as margens de vendas. Eskeadores
curto prazo, resultando na capacidade imediataaggm®presa estio apresentados no quadro 3. Os resultadosoges@a base
possui para cumprir com suas obrigacdes financeigasurto de andlise das atividades de vendas da empresaue se
prazo. Segundo Assaf Neto e Lima (2014, p. 24@k ésdice desempenho em gerar lucros por meio da receitéldlo da
mede a relagéo entre o ativo circulante e o passigolante, ou margem liquida resulta no valor efetivo do lucreed#presa, ou
seja, a cada $ 1,00 aplicado em haveres e dir@isigonivel, seja, qual a parcela da receita é lucro real. Elolat partir da
valores a receber e estoques) quanto a empresdaelvém a divisdo do lucro liquido pela receita liquida dedas apos as
curto prazo (duplicatas a pagar, dividendos, ingmsitc). deducBes de impostos. Esse indicador também apmesen
R,rcppor(;éo de despesa e lucro da receita liquidger&mente
analisado em porcentagem. O célculo da margem cipeed
resulta no valor das despesas operacionais (recapgizados
na producdo dos produtos e ou prestacdo de semyig)é
deduzido das receitas de vendas. E utilizado paeaac se a
empresa € lucrativa e qual o valor do lucro. Esskcador
mostra quanto a empresa obtém do retorno de vendas.

Na liquidez seca, subtraem-se os estoques dossat
circulantes objetivando eliminar uma fonte de iteza, devido
a significativa rotatividade dos estoques (IUDICIB2009). O
resultado pode ser entendido como a parcela datadique a
empresa pode saldar em curto prazo utilizando satieomaior
liguidez, como o disponivel e contas a recebersea, “o
percentual que pode ser resgatado mediante o ustivaes
circulantes de maior liquidez” (ASSAF NETO; LIMAQ24, p. O ROA (sigla em ingléseturn on assetsentendido
240). como retorno sobre ativo) é “a taxa de retorno dengelas
aplicacbes em seus ativos. Apresenta o retornalg@er cada
$ 1,00 investido pela empresa em seus ativos” (ASSBETO;
LIMA, 2014, p. 245). J4 o ROE (sigla em inglé&turn on
equity, entendido como retorno sobre o patriménio liquilo
indicador que mede o retorno dos investimento®deitelos
proprietarios da empresa.

Kuadro 3 — Indicadores de rentabilidade
Indicador Férmula ‘

Na liquidez imediata, o célculo resulta na porcgata
das dividas de curto prazo que a empresa se dispdsaldar
imediatamente, com os valores disponiveis em caxa
equivalentes de caixa. Sendo assim, quanto maioesee
indice, maior o recurso disponivel para possivesblpmas
financeiros de prazos reduzidos.

Os indicadores de endividamento e estrutura
utilizados para analisar a relagédo entre capitgnw e capital

de terceiros, indicando o nivel de dependénciaedarsos da Margem liquida Lucro liquido
empresa a capitais de fontes externas, ou sejatifidem o ~ Vendas
nivel de endividamento e o grau de independéntiafieira em _ :
relac&o a recursos externos. O quadro 1 apresefitdioadores | Margem Operacional Lucro Operacional
de endividamento utilizados no estudo. Vet
, . . . . ROA Lucro liquido

O célculo que relaciona o capital de terceirosaéivi ~Atvo total
total, € obtido com a soma do passivo circulante ogassivo _
ndo circulante, e entdo dividido pelo ativo to@bnhecido ROE Lucro liquido
como indice de dependéncia financeira, estima eeptagem Patrimonio liquido

dos recursos totais (ativo total) que sao finarasambr terceiros.
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4. RESULTADOS Em relacdo a politica de investimentos, a Oi Sgsa

sua reestruturacdo societaria, em abril de 201@lghda por

meio de seu Relatdrio de sustentabilidade anu&l.®1(2012),

Peéaistrou um plano de investimentos estipulado &24Rilhdes

no periodo de 2012-2015 (considerando os riscanetocado),

taxa de investimento (variacdo percentual do atnabilizado) tendo como foco agGes de _melh_orias em sua estrumira

entre 2002 & 2016 ' merca_do. Em 2013, “a_\ diretoria do BND_E_S aprovou
' financiamento de R$ 5,4 bilhdes para o Grupo Gitidados ao

O ativo total € uma medida utilizada para exammarplano de investimentos relativo ao triénio 20124£20BNDES,

tamanho da empresa. Nos dados apresentados na thbe2013), visando a aquisi¢céo de equipamentos e agéplide

percebe-se pequenas variagcdes até o ano de 20120Em servicos 3G e de banda larga, implantagédo de 4@randes

guando se comparado ao ano de 2011, nota-se querasa centros do pais, assim como a aquisicdo de equigamde

dobra de tamanho (o ativo total de 2012 é 2,04svemior do fibra 6tica. Tais investimentos foram realizadosamido obter

gue o de 2011). A partir de 2012, observa-se atomermaiormarketsharela companhia no mercado competitivo atual.

consideraveis no ativo total, que s6 decresce ef6.20

aumento de 2012 ocorre devido a reorganizacdo tadeie 122 ,

terminada em marco de 2012, das empresas Tele Neste 5 \/\/\_ \__/

ParticipacBes S.A.(“TNL”), Telemar Norte Leste S.A 100

(“TMAR™), Coari Participacdes S.A. (“Coari”) e Brih§elecom 080 |

S.A.(BRT). A reorganizagdo se compreendeu na incagio % W\/\

da TMAR pela Coari, também da Coari e da TNL peRrB

sendo essa a Unica listada na bolsa de valoresemvando -

todas as participagBes das companhias, denomirsn@oS.A. g g 3

Em consequéncia, foram emitidas 395.585.453 nogéssa

ordinarias e 798.480.405 novas acdes prefererdaai® S.A.

Na Tabela 1, na coluna de divida por ativo totaldia ~ Gréfico 1: indices de liquidez
momentos, no primeiro, até o ano de 2011 a empeasaem
média uma estrutura de capital em que 60% do &bitad é Os indices de liquidez demonstram que a parti0de 2
divida. No segundo momento, a partir de 2012, mitesa de houve diminui¢&o, o que é justificado pelo aumetats dividas
capital € modificada, aumentando-se o nivel detaagie de curto prazo a partir deste ano. Sendo estaseidalculados
terceiros para a média de 83%. A emissdo de daként@ partir do ativo circulante, demonstram a difieuld da
ocorridas com a reorganizagdo societaria, aumer#tasua empresa em saldar seus compromissos de curto pBaiato de
divida, utilizadas para financiar seus investimenito passivo a liquidez seca e liquidez corrente serem proximaguais a
ndo circulante, a companhia mantém um nivel devetadnento partir de 2010, indica menor participa¢éo do estagdespesas
de longo prazo em relacdo ao ativo de 35% até 20amfecipadas na conta ativo circulante nos anoggqubstes.
aumentando para 59% em 2012, oscilando nos anos
subsequentes, quando em 2016 passa a represesrias dd %
do ativo. No passivo circulante ndo ha alterag@gsfeativas
até o ano de 2014, quando este representa 41%vdaatal,
volta a 26% em 2015, mas aumenta consideravelraen916,
correspondendo a 74% do ativo total. 0.15)

Com base nas informacdes coletadas, construiu-s
Tabela 1, que apresenta as variacdes de Ativq tiegbassivo
nao circulante e passivo circulante em relacédiao total e a
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0,30

0,15

O comportamento do passivo circulante e ni ©30
circulante em 2016 evidencia os custos de agéquando na (oss
ocasido a administracdo ndo conseguiu assumiragide longo
prazo em virtude de ja existirem em seu histonaticios de
insustentabilidade do negécio, devendo assumidasvimais
curtas e menos onerosas. Na varia¢do do ativo lizexd (taxa
de investimento), percebe-se que entre os ano8@Rk&2008
a empresa desinvestiu, apresentando queda na a@rig
imobilizado. Isso sugere que a empresa pode telidemativos
de longo prazo para gerar disponivel. A variacaimnbdilizado
€ positiva somente em 2009 e no periodo entre @ 201.3.

(0,60)

(0.75)

=——Margem liquida ====Margem operacional ROA  =—=ROE

Gréfico 2: indices de Rentabilidade

Na andlise dos indices de rentabilidade, apresestaa
gréfico 2, observa-se quedas continuas a part20d@. A Oi
S.A. organiza seus servi¢cos por areas, sendo estdsljdade

As mudangcas identificadas no aumento do investineplessoal, corporativa e residencial, com isso &yrlsdentificar
em ativo imobilizado em 2012, podem ter relagdo a@mcom precisdo as evolugcdes em cada um dos set@@012 em
aumento do passivo ndo circulante ocorrido no mean® diante, as reducdes nas margens podem ser justifigela alta
sendo este utilizado para financiar o investimemimrrido. No concorréncia no mercado, provocado pelas perdagietdges
caso dos anos seguintes a 2013, o nivel de inwv&stindiminui, nos setores. De 2012 a meados de 2015 as quedasm for
podendo ter relagdo com o aumento no passivo aitelle a compensadas, podendo ser compreendida pela variagdo
maior necessidade de aumento de caixa para qividas de equilibrada dos produtos comercializados pela Gi.,%omo
curto prazo. O aumento de caixa pode ser iderdificaos quedas no namero de telefonia fixa, mas aumentainero de
liquidez imediata, presente no gréfico 1. telefonia e banda larga mével.
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Tabela 1 — Ativo total, endividamento e investimemt em imobilizado da Oi S.A ao longo dos anos 200215
Passivo nao Passivo Taxa de

Ativo total Divida /Ativo Total

Circulante/Ativo Circulante/Ativo Investimento
2002 4,05E+07 0,55 0,38 0,17 0,00
2003 3,59E+07 0,56 0,31 0,26 -0,20
2004 3,73E+07 0,62 0,35 0,28 -0,16
2005 3,33E+07 0,67 0,34 0,33 -0,15
2006 3,01E+07 0,65 0,37 0,29 -0,19
2007 2,84E+07 0,64 0,36 0,28 -0,16
2008 3,09E+07 0,65 0,38 0,27 -0,01
2009 3,76E+07 0,51 0,31 0,20 0,12
2010 4 25E+07 0,58 0,33 0,25 -0,27
2011 4,73E+07 0,67 0,39 0,27 0,03
2012 9,69E+07 0,84 0,59 0,25 2,75
2013 9,29E+07 0,84 0,61 0,22 0,01
2014 1,29E+08 0,81 0,40 0,41 -0,02
2015 1,14E+08 0,85 0,59 0,26 -0,04
2016 8,73E+07 0,85 0,11 0,74 -0,09
Média 5,89E+07 0,69 0,39 0,30 0,11
5. CONS|DERAQC~)ES FINAIS divida. Melhorar a sua imagem perante os investglaparenta

ser uma medida viavel para a captacdo de recuesdsndo

. . . o razo que possibilitem investimentos futuros. Ausifo de
O estudo evidencia a necessidade de adaptabilittad riicas de governanca corporatva no Grupo Oiz tra

empresas como a Oi S.A., frente as mudangas tegioato que ferramentas que otimizam a estrutura e o custo agetad,

no caso do setor d_e telecomunlca(;oe_s afetam dneetarr,p permitindo a consolidagdo da empresa no mercadpetitivo.
perfil e a necessidade do consumidor. Sendo assim,

fundamental que os investimentos acompanhem alessaica
de mercado, pois a continuidade das atividadesishasena
qualidade e assertividade das decisfes.

A crise presente no mercado brasileiro influéna@a REFERENCIAS
disponibilidade de capital, que se torna escassaig oneroso.
Conforme relatado no Plano de Recuperacao Judigi@rupo .
Oi (2017), uma das causas para a crise da emporesa s altas ASSAF NETO, AlexandreEstrutura e analise dbalangosum
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